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ABSTRAKT 
Bakalárska práca je zameraná na posúdenie vybraných ukazovateľov podniku 
FM Slovenská, s. r. o. pomocou časti finančnej analýzy, regresnej analýzy a analýzy 
časových radov. Aplikáciou účinných štatistických metód na historické dáta spoločnosť 
získa prognózy budúceho vývoja a tie budú rozhodujúce v procese odstraňovania 
nedostatkov a navrhovania riešení na zlepšenie finančnej situácie spoločnosti. 
 
ABSTRACT 
The Bachelor´s thesis deals with taking measure of selected indicators of company 
named FM Slovenská, s. r. o. using part of financial analysis, regression analysis 
and time series. Furthermore, with the application of efficient statistic methods to 
historical data the company will gain prognosis of future trends and these will be 
decisive in the process of eliminating deficiencies and proposing solutions to improve 
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V dnešnej dobe, kedy sa na trhu nachádza veľké množstvo podnikov s rôznym 
zameraním, je náročné byť ziskovým a prosperujúcim. Aby podnik dosiahol uspokojivú 
úroveň konkurencieschopnosti musí pravidelne zhodnocovať spôsob riadenia, 
plánovania ale najmä hospodárenia. K tomu môže využiť niekoľko účinných 
ekonomických a štatistických nástrojov. Jedným z nich je finančná analýza, ktorá 
pomocou  jednotlivých ukazovateľov dokáže odhaliť konkrétne nedostatky a taktiež 
prostredníctvom sústav pomerových ukazovateľov zhodnotí celkovú situáciu podniku. 
Ďalšou metódou pre rozbor efektívnosti podniku je vytvorenie časového radu a následná 
aplikácia regresnej analýzy, to znamená vyrovnanie údajov vhodnou regresnou 
funkciou. Podnikateľský subjekt tým získa nielen  zhodnotenie minulých období ako 
v prípade finančnej analýzy, ale aj vývoj do budúcnosti. Tieto prognózy platia len 
v prípade, že sa štandardné podmienky výpočtov nemenia. Ak teda vrcholové vedenie 
nie je s výsledkami spokojné, môže vykonať zmeny v stratégii, a tým zabezpečí 
elimináciu chýb a nesprávnych rozhodnutí do budúcnosti. 
Inými slovami, analýza podniku, či už finančná alebo štatistická, prináša cenné 
poznatky, ktoré prispievajú k napredovaniu a inováciám. O tieto informácie nemá 
záujem len samotný podnik, čiže majitelia, akcionári, management, zamestnanci, 
ale aj externé záujmové skupiny, ku ktorým patria partneri, veritelia, dodávatelia, 
zákazníci, médiá, odbory a v neposlednom rade vláda a konkurenti. 
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CIEĽ PRÁCE, METÓDY A POSTUPY SPRACOVANIA 
Cieľ práce 
Cieľom tejto práce je posúdiť vybrané ukazovatele podniku FM Slovenská, s. r. o. 
v rokoch 2007 – 2013, prognózovať ich budúci vývoj a navrhnúť riešenia, ktoré 
odstránia odhalené nedostatky a zlepšia finančnú situáciu spoločnosti. 
Metódy a postupy spracovania 
Teoretická časť obsahuje vysvetlenie princípov finančnej analýzy, metódy časových 
radov a regresnej analýzy potrebné pre vypracovanie práce.  
V analytickej časti je predstavený podnik, jeho súčasný stav a na základe teoretických 
poznatkov sú analyzované vybrané ukazovatele. Údaje pre výpočty sú čerpané 
z účtovných výkazov, konkrétne zo súvahy a výkazu ziskov a strát. Následne na to sú 
zostavené časové rady vyrovnané vhodnou regresnou funkciou, čím sa získa niekoľko 
prognóz do ďalších rokov. Záver tejto časti obsahuje komplexné zhrnutie analýzy. 
Návrhová časť je zameraná na čiastkové návrhy na zlepšenie chodu podniku a jeho 
efektívneho fungovania. 
Súčasťou mojej bakalárskej práce je aj vypracovanie programu, ktorý daná spoločnosť 
využije na zjednodušenie úkonov pri finančnom analyzovaní a prognózach. Tento 





1 TEORETICKÉ VÝCHODISKÁ 
 
V tejto kapitole sa zameriam na vysvetlenie teoretických pojmov a súvislostí, 
ktoré budú rozpracované v ďalšej časti bakalárskej práce a aplikované na hodnoty 
konkrétnej spoločnosti. 
 
1.1 Finančná analýza 
 
Sedláček vysvetľuje: 
„Finanční analýza je metoda hodnocení finančního hospodaření podniku, při které se 
získaná data třídí, agregují, poměřují mezi sebou navzájem, kvantifikují se vztahy 
mezi nimi, hledají kauzální souvislosti mezi daty a určuje se jejich vývoj. Je zaměřena 
na identifikaci problémů, silných a slabých stránek především hodnotových procesů 
podniku.“(1, s. 3) 
 
Finančná analýza patrí do kategórie technickej analýzy, pretože na rozbor hospodárenia 
podniku využíva matematické postupy, ktoré neskôr slovne interpretuje. Jadrom 
finančnej analýzy sú finančné ukazovatele. Kritériom ich vhodného výberu 
je účel (pre koho sú výsledky analýzy určené)  a cieľ (zámer vypracovania analýzy). 
Údaje pre výpočty sú čerpané z účtovných výkazov spoločnosti. Pri nich je nutné 
zohľadniť najpodstatnejšie hľadisko analýzy – faktor času. Podľa neho sa veličiny 
rozdeľujú na stavové, teda k určitému časovému okamihu (údaje zo súvahy) a tokové 
sa viažu ku konkrétnemu časovému intervalu (údaje z výkazu ziskov a strát). 
Z analytického pohľadu je rozumné si údaje zoradiť do časového radu, 
pretože iba správne zostavená postupnosť údajov dokáže ponúknuť objektívne 
informácie. Čím dlhšia je doba, ktorá sa má hodnotiť, tým presnejšie sú výsledky 
a aj prognózy. Je dôležité si uvedomiť, pre koho sú výsledky analýzy určené 
a tomu prispôsobiť aj konečný výstup. Pre zadávateľa analýzy nie je podstatný spôsob 




Najčastejšími subjektmi, ktoré rozbor vyžadujú, sú: management podniku, štatutárne 
orgány, akcionári, veritelia, zamestnanci a odbory, štatistické orgány, banky, investičné 
a finančné inštitúcie, štát a iní. (3) 
 
Členenie elementárnych metód finančnej analýzy: 
- Analýza stavových ukazovateľov 
- Horizontálna analýza 
- Vertikálna analýza 
- Analýza pomerových ukazovateľov 
- Ukazovatele likvidity 
- Ukazovatele zadĺženosti 
- Ukazovatele aktivity 
- Ukazovatele rentability 
- Ukazovatele založené na cash flow 
- Ukazovatele kapitálového trhu 
- Analýza rozdielových a tokových ukazovateľov 
- Analýza fondov 
- Analýza cash flow 
- Analýza sústav ukazovateľov. (2) 
 
1.1.1 Analýza stavových ukazovateľov 
 
Finančná analýza využíva percentný rozbor a pomerovú analýzu ako dve základné 
techniky rozboru. Základom týchto dvoch techník sú stavové a tokové veličiny. 
Do analýzy stavových veličín sa zaraďuje rozbor položiek súvahy a do analýzy 
tokových veličín patrí zhodnotenie a porovnanie položiek výkazu cash flow a výkazu 
ziskov a strát. 
Rozbor jednotlivých položiek účtovných výkazov sa robí prostredníctvom horizontálnej 
a vertikálnej analýzy: 
- Horizontálna analýza – pomocou nej sa sleduje vývoj skúmanej veličiny v čase, 




- Vertikálna analýza – sleduje štruktúru súvahy, výkazu ziskov a strát a výkazu o 
peňažných tokoch vo vzťahu k určitej veličine (celkové aktíva, stála 
aktíva a podobne). (4) 
 
Horizontálna analýza – Náklady 
 
Z finančného pohľadu pojem náklady znamená úbytok ekonomického prospechu, 
ktorý sa prejaví buď úbytkom aktív alebo prírastkom dlhov a ktorý vedie k zníženiu 
vlastného kapitálu v sledovanom období. Náklady sa vyjadrujú v účtovných cenách, 
teda v cenách, za ktoré boli jednotlivé aktíva obstarané a v akých je vedená hodnota 
pasív. 
 
Náklady je možné členiť podľa niekoľkých kategórií: 
 Z účtovného hľadiska – prevádzkové, finančné a mimoriadne náklady; 
 Kalkulačné členenie – priame a nepriame náklady; 
 Druhové členenie – prvotné a druhotné (vnútorné) náklady; 
 Vo vzťahu ku konkrétnemu výkonu či jedincovi – náklady jednicové a režijné; 
 V závislosti od objemu výkonov – variabilné, fixné a zmiešané náklady.(5) 
 
1.1.2 Ukazovatele likvidity 
 
Sedláček uvádza, že: 
„Likvidita je souhrn všech potenciálně likvidních prostředků, které má podnik 
k dispozici pro úhradu svých splatných závazků.“(1, s. 66) 
 
Dôležitým pojmom, ktorý treba rozlišovať od likvidity, je solventnosť. Je definovaná 
ako pripravenosť podniku na úhradu svojich záväzkov a vo všeobecnosti platí, 
že podmienkou solventnosti je likvidita. (1) 
 
Růčková tvrdí: 
„ Nedostatek likvidity vede k tomu, že podnik není schopen využít ziskových příležitostí, 
které se při podnikání objeví, nebo není schopen hradit své běžné závazky, což může 
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vyústit v platební neschopnost a vést k bankrotu; na druhou stranu příliš vysoká míra 
likvidity je nepříznivým jevem pro vlastníky podniku, neboť finanční prostředky 
jsou vázány v aktivech, která nepracují ve prospěch výrazného zhodnocování finančních 
prostředků a ukrajují tak z rentability.“(2, s. 48 - 49) 
 
Ukazovatele likvidity sa vypočítajú ako podiel toho, čím je možné platiť a položky, 
ktorú je potrebné uhradiť. Sú definované tri základné typy likvidity. 
 






nazýva sa aj okamžitá alebo hotovostná likvidita. Vstupujú sem najlikvidnejšie 
položky súvahy – peniaze na bankovom účte, hotovosť, cenné papiere a šeky. 
Odporúčaná hodnota sa má pohybovať okolo 0,2. 
 
 Likvidita 2. stupňa 
Likvidita 2. stupňa=




inými slovami pohotová likvidita, vylučuje najmenej likvidnú časť obežných 
aktív spoločnosti - zásoby. Odporúčané hodnoty sú v rozmedzí 0,7 – 1,0. 
 




 , (1.3) 
 
býva označovaná ako bežná likvidita. Hodnoty by sa mali pohybovať v intervale 





Podľa Mrkvičku sa interpretuje rôznymi spôsobmi: 
- koľkokrát sú krátkodobé pasíva spoločnosti pokryté obežnými aktívami; 
- koľkými korunami (eurami, centami) obežných aktív je krytá jedna 
koruna (euro, cent)  krátkodobých pasív; 
- koľkokrát by bol podnik schopný uspokojiť svojich veriteľov, keby všetky 
obežné aktíva premenil na hotovosť. (6) 
 
1.1.3 Ukazovatele zadĺženosti 
 
Analýza zadĺženosti slúži na zhodnotenie kapitálovej štruktúry podniku, 
teda v akom rozsahu sú podnikové aktíva financované vlastnými a cudzími zdrojmi. 
Ukazovatele zadĺženosti sa posudzujú z dvoch strán: na jednej strane sú veritelia 
a tú druhú tvoria vlastníci, akcionári. (2) 
 
Medzi základné ukazovatele zadĺženosti patria: 
 






pri ktorom platí, že čím je hodnota tohto ukazovateľa vyššia, tým je vyššia 
aj úroveň zadĺženosti spoločnosti. Neexistuje optimálna hodnota tohto 
ukazovateľa, no keby sa bralo do úvahy „zlaté pravidlo“, bolo by to 
približne 50 %.  
Veritelia a akcionári preferujú nízku hodnotu tohto ukazovateľa avšak aj jeho 
vysoká hodnota môže byť pre nich priaznivá, ak je spoločnosť schopná 
dosiahnuť vyššie percento rentability než je percento úrokov platených 










 . (1.5) 
 
Vysoká finančná páka znamená vysoký podiel cudzích zdrojov na financovaní 
aktív podniku. (6) 
 
 Koeficient samofinancovania 
Koeficient samofinancovania=
Vlastný kapitál
Aktíva celkovo . 
(1.6) 
 
Koeficient samofinancovania je doplnkový ukazovateľ k ukazovateľu 
veriteľského rizika a ich súčet by sa mal rovnať 1. Vyjadruje, aká časť majetku 
je krytá vlastnými zdrojmi. (2) 
 
1.1.4 Ukazovatele aktivity 
 
Táto skupina ukazovateľov meria, ako podnik hospodári s aktívami a s ich jednotlivými 
zložkami. Ukazovatele aktivity môžu byť kalkulované na rôznych úrovniach – celkové, 
stále alebo obežné aktíva. Najčastejšie sa dáva do pomeru toková veličina (tržby) 
k stavovej veličine (určitá forma aktív). Ukazovatele využitia aktív je možné vyjadriť 
dvomi modelmi: 
- rýchlosť obratu – vyjadruje počet obrátok aktív za obdobie, z ktorého boli 
dosiahnuté dané tržby; 
- doba obratu – určuje počet dní, koľko trvá jedna obrátka. (7) 
 
Najpoužívanejšie formy ukazovateľov aktivity: 
 







Udáva počet obrátok za určitý časový interval (jedno účtovné obdobie 
alebo jeden rok). Hodnota tohto ukazovateľa by mala byť 1,6 – 3-krát. 
 






Obrat zásob, tiež označovaný ako ukazovateľ intenzity využitia zásob, udáva, 
koľkokrát je každá položka zásob predaná a znovu uskladnená za jedno účtovné 
obdobie. Negatívom tohto ukazovateľa je nezrovnalosť cien, nakoľko zásoby  
sú uvádzané v obstarávacích cenách a tržby sú vyjadrené tržnou hodnotou. 
Ďalšou slabinou je skutočnosť, že tržby sú tokovou veličinou za celé obdobie, 
zatiaľ čo zásoby sa berú zo súvahy k určitému časovému okamihu.  
 






Určuje priemerný počet dní, koľko sú zásoby viazané v podniku až do doby ich 
spotreby (ak ide o materiál a suroviny) alebo predaja (v prípade zásob vlastnej 
výroby). Pokiaľ sú zásoby vo forme výrobkov a tovaru, prirovnáva sa 
k likvidite, pretože stanovuje počet dní, za ktoré sa zásoba premení na hotovosť 
alebo pohľadávku. 
 
 Doba obratu krátkodobých pohľadávok  





Doba obratu krátkodobých pohľadávok vyjadruje priemerný počet dní, 
koľko musí podnik čakať na inkaso platieb za poskytnuté služby. 




 Doba obratu krátkodobých záväzkov  





Ukazovateľ vyjadruje platobnú morálku spoločnosti voči svojim dodávateľom. 
Inými slovami to znamená, ako dlho spoločnosť odkladá platby za faktúry. 
 
Užitočné je porovnanie doby obratu pohľadávok a záväzkov. Výhodnejšia 
pre podnik je dlhšia doba obratu záväzkov, pretože rýchlejšie inkasuje svoje 
pohľadávky ako platí záväzky, a teda voľné finančné prostriedky môže využiť 
k ďalšiemu nákupu alebo investíciám. (1, 6) 
 
1.1.5 Ukazovatele rentability 
 
Rentabilita, označovaná aj ako výnosnosť alebo ziskovosť vloženého kapitálu, 
vypovedá, do akej miery je podnik schopný dosahovať zisk a vytvárať nové zdroje. 
Ukazovatele rentability sú pomerové ukazovatele, kde sa v čitateli nachádza určitá 
forma výsledku hospodárenia a v menovateli nejaký druh kapitálu, respektíve tržby. 
Platí, že výsledky výpočtov by mali mať v časovom rade rastúci smer. Toto tvrdenie 
platí za predpokladu „normálnych“ podmienok. Ak teda ekonomika rastie, je prirodzený 
aj rasť efektívnosti podniku a naopak, počas recesie nemožno posudzovať pokles 
efektívnosti podniku ako negatívny, ale treba ho porovnať s ekonomikou a s inými 
spoločnosťami v odvetví. 
Najčastejšie sa pri výpočte ukazovateľov rentability vychádza zo súvahy ale najmä 
z výkazu ziskov a strát. Priamo z neho sa dajú vyčítať tri najdôležitejšie kategórie zisku: 
 EBIT (Earnings Before Interest & Taxes) – zisk pred odčítaním úrokov a daní; 
odpovedá prevádzkovému výsledku hospodárenia, resp. hospodárskemu 
výsledku hospodárenia. Používa sa napríklad pri medzinárodnom zrovnaní 
spoločností, ktoré majú rozdielne daňové zaťaženie. 
 
 EBT (Earnings Before Taxes) – zisk pred zdanením. 
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 EAT (Earnings after taxes) – zisk po zdanení a odpovedá výsledku hospodárenia 
za bežné účtovné obdobie. Ide o zisk, ktorý sa buď rozdelí alebo sa ponechá 
na ďalšie zveľaďovanie spoločnosti. (2) 
 
Sedláček definuje najčastejšie používané ukazovatele rentability: 
 






vyjadruje výnosnosť celkového kapitálu vloženého do podniku bez ohľadu 
na zdroje financovania (cudzí kapitál a vlastný kapitál, krátkodobé a dlhodobé 
zdroje). Ak spoločnosť dosiahne ROI > 15%, ide o výborný výsledok. 
 






Miera návratnosti vlastného kapitálu je podstatná pre vlastníkov, aby zistili, 
či ich kapitál prináša dostatočný výnos a či sa využíva s intenzitou, ktorá 
odpovedá veľkosti ich investičného rizika.  
Odporúčaná hodnota je ROE > 2% - 3%. 
 






Tržby vyjadrujú tržné ohodnotenie podnikového výkonu za určité obdobie, 
teda ako podnik využije prostriedky (zamestnanci, kapitál, zariadenie) 
k vytvoreniu hodnôt, s ktorými sa uchádza o priazeň trhu. Je prijateľné, 
ak výsledky tohto ukazovateľa presiahnu 6%. 
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Ukazovateľ ROA dáva do pomeru zisk s celkovými aktívami bez ohľadu 
na zdroje financovania. Návratnosť celkových aktív tiež znamená, ako efektívne 
podnik využíva majetok k tvorbe zisku. Dobré výsledky dosiahne spoločnosť 
s týmto ukazovateľom pri prekročení 10%. 
 
Záleží na rozhodnutí finančného oddelenia konkrétneho podniku, ktorú formu zisku 
uplatní vo výpočtoch. Ak napríklad použije pri výpočte ROA zisk v podobe EBIT, 
meria hrubú produkčnú silu podnikových aktív a umožňuje zrovnanie podnikov 
s rôznym daňovým zaťažením. Ak naopak použije zisk po zdanení zvýšený o zdanené 
úroky, dáva do pomeru vložené prostriedky nielen so ziskom, ale aj s úrokmi, ktoré platí 
za požičaný kapitál. To vedie k zníženiu zisku, tým pádom aj zníženiu dane z príjmu 
a cudzí kapitál je o toto „ušetrenie“ lacnejší. (1) 
 
1.1.6 Sústavy účelovo vybraných ukazovateľov 
 
Cieľom finančnej analýzy je zhodnotiť prostredníctvom ekonomických ukazovateľov 
finančnú situáciu spoločnosti. Jednotlivé ukazovatele finančnej analýzy zhodnotia 
finančné zdravie podniku len čiastkovo. Preto sa používajú systémy, 
ktoré komplexne definujú silné a slabé stránky, poprípade  schopnosť podniku zabrániť 
úpadku. Predikčné modely vychádzajú z predpokladu, že podnik niekoľko rokov pred 
bankrotom prechádza určitými zmenami vo vývoji, a tie sa dajú odhaliť. Existujúce 
modely sú rozdelené do dvoch skupín: 
 bonitné modely – dávajú odpoveď na otázku, či podnik patrí k dobrým 
alebo zlým podnikom v rámci oboru podnikania; 





Medzi najpoužívanejšie bonitné a bankrotové modely sú zaradené: 
- Altmanov index finančného zdravia 
- Model IN -  index dôveryhodnosti 
- Tamariho index rizika 
- Taflerov bankrotový model 
- Metóda W. H. Beavera 
- Indikátor bonity 
- QUICKTEST. (3) 
 
Altmanov index finančného zdravia 
 
Růčková udáva: 
„Altmanův model je součet hodnot pěti běžných poměrových ukazatelů, 
jimž je přirazena různá váha, z nichž největší váhu má rentabilita celkového 
kapitálu.“(2, s. 73) 
 
Na základe výsledku sa prosperujúce podniky ľahko odlíšia od tých, ktorým hrozí 
úpadok. Pre podniky, ktoré nie sú verejne obchodovateľné na kapitálovom trhu, sa 
používa nasledovný variant Altmanovho modelu: 
 
Z0=0,717∙X1+ 0,847∙X2+ 3,107∙X3+ 0,420∙X4+ 0,998∙X5, (1.16) 
 
 
v ktorom:  X1 =  Čistý pracovný kapitál / Aktíva celkovo 
  X2 =  Nerozdelený VH z minulých rokov / Aktíva celkovo 
  X3 =  EBIT / Aktíva celkovo 
  X4 =  Vlastný kapitál / Cudzie zdroje 






Čím je Z- skóre vyššie, tým je úroveň finančného zdravia podniku lepšia. Interpretácia 
výsledku potom znie: 
  Z0>2,99 .......... Finančne zdravý a stabilný podnik 
 1,81 <Z0<2,99 .......... „Šedá zóna“ – podnik nie je bezprostredne ohrozený 




1.2 Teória časových radov 
 
Časovým radom sa nazývajú chronologicky zoradené hodnoty určitého ukazovateľa 
v jednotlivých časových obdobiach. 
Aby sa dal časový rad považovať za správne zostavený a použiteľný, musí spĺňať 
požiadavku vecnej a priestorovej porovnateľnosti údajov. Pod týmto výrazom sa 
rozumie, že údaje musia byť získané rovnakým spôsobom, za rovnaké časové obdobie, 
za rovnako veľké územné celky a v rovnakých merných jednotkách. 
Ak by nastal  nesúlad, je možné ich upraviť akumuláciou, zavedením cenových 
indexov, stanovením priemerných hodnôt alebo štandardných dĺžok, napríklad jeden 
kalendárny mesiac má 30 dní a jeden kalendárny rok má 360 dní. (8) 
 
1.2.1 Základné druhy časových radov 
 
Podľa rozhodného časového hľadiska sa rozlišujú dva druhy časových radov, každý 
z nich sa spracováva iným spôsobom: 
 
 Intervalové časové rady sú zostavené z údajov, ktorých hodnota sa mení 
v priebehu sledovaného časového intervalu. Sčítanie intervalových časových 
radov má logický zmysel, je možné vytvárať súčty za viac období. 
K najbežnejším intervalovým časovým radom patria extenzitné ukazovatele, 
napríklad výška obratu v eurách za mesiac, produkcia podniku za rok a podobne. 
 
 Okamihové časové rady sú zostavené z údajov, ktoré sa viažu na určitý okamih, 
najčastejšie na deň začiatku alebo konca sledovaného obdobia. Súčet hodnôt 
okamihových časových radov nemá reálnu interpretáciu, význam má skôr 
priemerný stav okamihového ukazovateľa za dlhšie obdobie. Príkladom 
okamihového časového radu je počet obyvateľov na začiatku roku, počet 





1.2.2 Grafické znázornenie 
 
Pri grafickom znázornení je potrebné si uvedomiť, s akým druhom časového radu 
pracujeme. Intervalové časové rady sa znázorňujú tromi spôsobmi: 
-  paličkovým grafom -  jednotlivé hodnoty časového radu sú vynášané 
v stredoch intervalov ako úsečky; 
- stĺpcovým grafom -  sú znázornené obdĺžnikmi, ktorých základne 
sú dĺžky intervalov a výšky predstavujú dané hodnoty časového radu; 
- spojnicovým grafom – príslušné hodnoty časového radu sú zobrazené 
v stredoch intervalov a spojené úsečkami. 
Okamihové časové rady je možné znázorniť len spojnicovým grafom. (10) 
 
1.2.3 Charakteristiky časových radov 
 
Základné charakteristiky časových radov nám dopomôžu k získaniu viacerých 
poznatkov o časovom rade a prehĺbia jeho rozbor. Najjednoduchším z nich je priemer 
časového radu. 
Uvažujem okamihový resp. intervalový časový rad, ktorý má hodnoty v časových 
okamihoch resp. intervaloch ti, kde i = 1,2, ..., n a označuje sa yi. 
Taktiež sa predpokladá, že všetky jeho hodnoty sú kladné a intervaly medzi susednými 
časovými okamihmi resp. stredmi časových intervalov sú rovnako dlhé. 
 
Priemer intervalového radu sa počíta ako aritmetický priemer hodnôt časového radu 















Priemer okamihového radu sa označuje  ?̅?  a nazýva sa chronologický priemer. 
Ak sú vzdialenosti medzi jednotlivými okamihmi časového radu rovnako dlhé, 


















1.2.4 Miery dynamiky časového radu 
 
Významnou charakteristikou popisu vývoja časového radu sú prvé diferencie, označujú 
sa  1𝑑𝑖(𝑦). Vývoj sa posudzuje postupne medzi dvomi po sebe idúcimi obdobiami i-1 
a i pre i=2, 3, ..., n, teda medziročne, medzimesačne a pod. Vypočíta sa pomocou 
vzorca:  
 1𝑑𝑖(𝑦) = 𝑦𝑖 − 𝑦𝑖−1 . (1.19) 
 
Prvé diferencie, niekedy absolútne prírastky, vyjadrujú, o koľko sa zvýšila alebo znížila 
hodnota časového radu v období t oproti obdobiu t-1. 
 
Pre určenie hodnoty, o koľko sa priemerne zmenili po sebe idúce hodnoty časového 
radu, sa použije priemer prvých diferencií označený  1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ . Platí vzťah: 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ =
1
𝑛 − 1











Ďalšou podstatnou charakteristikou, ktorá vyjadruje rýchlosť rastu alebo poklesu hodnôt 
časového radu, je koeficient rastu 𝑘𝑖(𝑦), často nazývaný reťazový index. Znamená, 
koľkonásobne sa  hodnota časového radu v období t zvýšila alebo znížila oproti hodnote 








kde i=2, 3, …, n. 
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Z koeficientu rastu sa definuje priemerný koeficient rastu, označuje sa 𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅   
a vzorec pre jeho výpočet je: 










 . (1.22) 
 
Predstavuje priemernú zmenu koeficienta rastu za jednotkový časový interval. Počíta sa 
ako geometrický priemer. (9, 10) 
 
1.2.5 Dekompozícia časového radu 
 
Pri skúmaní pravidelností vo vývoji ukazovateľov časových radov je podstatná 
predovšetkým hlavná vývojová tendencia hodnôt sledovaného ukazovateľa – trend. 
Trendová zložka časového radu je zobrazená na Obrázku 1. Pod pojmom „trend“ sa 
rozumie smer vývoja, ktorý môže byť rastúci alebo klesajúci. Ak sú hodnoty daného 
časového radu počas celého sledovaného obdobia na rovnakej úrovni a iba okolo nej 
kolíšu, ide o časový rad bez trendu. (11) 
 
 
Obr. 1: Trendová zložka časového radu 
Zdroj: (8) 
 
V prípade ekonomických časových radov však často dochádza k odklonu od trendu, 
a to formou cyklických, sezónnych a náhodných kolísaní. 
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Tieto výkyvy pôsobia pravidelne vždy po určitom období. Perióda kolísaní môže byť 
rôzne dlhá. Pokiaľ je krátkodobého charakteru, teda v rámci jedného roka, 
ide o sezónne výkyvy. Sezónna zložka časového radu je zobrazená na Obrázku 2. 
Sezónnosť je spôsobená priamymi alebo sprostredkovanými príčinami, ktoré sa v tomto 
období opakujú v dôsledku iných spoločenských zvykov, rôznej dĺžky mesačného alebo 
pracovného cyklu a predovšetkým sú iniciované ročným kolobehom Zeme okolo Slnka, 
napríklad sezónne výkyvy poľnohospodárskej produkcie. (11) 
 
 
Obr. 2: Sezónna zložka časového radu 
Zdroj: (8) 
 
U časových radov sa vyskytujú aj  dlhodobé - cyklické výkyvy. Ukážka cyklickej 
zložky časového radu je na Obrázku 3. Príčinou cyklických výkyvov je ekonomický 
cyklus, v ktorom sa striedajú obdobia rastu a poklesu, ale môže to byť napríklad aj 
demografický či inovačný cyklus. (11) 
 
 




Dôležitou skutočnosťou, ktorú je potrebné zohľadniť pri vývoji časového radu,  
je náhodné kolísanie. Tento druh výkyvov vzniká pôsobením ostatným vplyvov, 
ktoré sú nepredvídateľné a na sebe nezávislé. Do tejto kategórie patria prírodné 
katastrofy, epidémie a podobne. (11) 
 
Pri rozklade časového radu sa teda eviduje trendová, cyklická, sezónna a náhodná 
zložka. Platí súčet: 
𝑦
𝑖
= 𝑇𝑖 + 𝐶𝑖 + 𝑆𝑖 + 𝑒𝑖, (1.23) 
 
v ktorom jednotlivé sčítance znamenajú: 
o Ti  - hodnota trendovej zložky, 
o Ci - hodnota cyklickej zložky, 
o Si - hodnota sezónnej zložky, 
o ei - hodnota náhodnej zložky.  
 
Popis trendu časového radu možno vykonať dvomi spôsobmi. Prvou možnosťou 
je popis pomocou regresnej analýzy, ktorý je najúčinnejší, pretože umožňuje nielen 
vyrovnanie časového radu, ale taktiež poskytuje prognózy do nasledujúcich období. 
Ďalším variantom sú kĺzavé priemery, táto metóda sa uplatní, ak hlavný vývoj trendu 





1.3 Regresná analýza 
 
Regresnou analýzou sa rozumie súhrn štatistických metód a postupov, ktoré slúžia 
na štúdium vzájomných vzťahov medzi dvomi a viacerými premennými. Ich cieľom 
je odhad hodnôt alebo stredných hodnôt závislej premennej. 
Premenná, ktorej závislosť sa od iných premenných zisťuje, sa nazýva vysvetľovaná 
(závislá) premenná a označuje sa y. Naopak, premenná, o ktorej sa predpokladá, 
že vyvolá zmeny závislej premennej a podľa nej sa vykoná odhad hodnoty závislej 
premennej sa nazýva vysvetľujúca, resp. nezávislá premenná. Je vyjadrená symbolom x 
a vzájomný vzťah týchto dvoch premenných je: 
 
𝑦 = 𝜑(𝑥). (1.24) 
 
Ak pozorovanie pri rovnakej hodnote premennej x opakujeme, nevyjde tá istá hodnota 
závislej premennej y, a to z dôvodu pôsobenia rôznych náhodných vplyvov a činiteľov, 
ktoré sú nazývané „šum“ a označované e. Pri regresnej analýze 
sa predpokladá, že daný časový rad, ktorého hodnoty sú y1, y2, ..., yn možno rozložiť 
na trendovú a reziduálnu zložku: 
𝑦
𝑖
= 𝑇𝑖 + 𝑒𝑖, (1.25) 
kde i=1, 2, ..., n. 
 
Regresná funkcia je funkcia nezávislej premennej x, značí sa ŋ(x; β1, β2,...,βn ), 
obsahuje aj neznáme parametre - regresné koeficienty β1, β2, ... , βn, kde n ≥1. 
Vyrovnanie regresnou funkciou teda znamená nájdenie vhodnej funkcie ŋ(x) 
pre konkrétne hodnoty časového radu. Základnou úlohou je vybrať vhodný druh 
regresnej funkcie. Ten sa určí z grafického znázornenia časového radu alebo na základe 






1.3.1 Regresná priamka 
 
Regresná priamka je najjednoduchší typ regresnej úlohy a je vyjadrená rovnicou : 
 
𝑦 = 𝜂(𝑥) = 𝛽1 + 𝛽2 ∙ 𝑥. (1.26) 
 
Keďže závislosť medzi premennými x a y je ovplyvnená šumom, je potrebné 
ho zohľadniť aj v rovnici regresnej priamky ako súčet funkcie ŋ(x) a šumu e. Vzniká 
náhodná veličina Y, pre ktorú platí predpis: 
 
𝑌𝑖 = 𝜂(𝑥𝑖) + 𝑒𝑖 = 𝛽1 + 𝛽2 ∙ 𝑥𝑖 + 𝑒𝑖. (1.27) 
 
Odhady koeficientov β1 a β2 pre dané dvojice (xi, yi) sa deklarujú ako b1 a b2. 
Aby bol odhad koeficientov β1 a β2 čo „najlepší“, je vhodné použiť metódu najmenších 
štvorcov. Cieľom tejto metódy je minimalizovať rozdiely medzi nameranými 
hodnotami a tými predpokladanými na regresnej priamke. To znamená minimalizovať 
funkciu S(b1, b2), ktorá je vyjadrená vzťahom: 






Ak vypočítam prvé parciálne derivácie funkcie S(b1, b2), výsledok položím 
rovno nule a upravím, dostanem sústavu normálnych rovníc, z ktorej zistím koeficienty 
b1 a b2: 
𝑏2 =







𝑏1 = ?̅? − 𝑏2 ∙ ?̅?, (1.30) 
 




















?̂?(𝑥) = 𝑏1 + 𝑏2 ∙ x (1.33) 
 
sa použije pre odhad regresnej priamky. (10) 
 
1.3.2 Ďalšie lineárne regresné modely 
 
Regresná priamka je najčastejšie používaný typ regresnej funkcie, avšak existujú 
aj iné lineárne regresné funkcie. Patria k nim napríklad: 
 
  hyperbola 
𝜂 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑥
−1, (1.34) 
 
  logaritmická funkcia 
𝜂 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑙𝑛𝑥, (1.35) 
 
  parabola 
𝜂 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑥 + 𝛽2 ∙ 𝑥
2, (1.36) 
 
  polynom 
𝜂 = 𝛽0 + 𝛽1 ∙ 𝑥 + 𝛽2 ∙ 𝑥
2 + ⋯ + 𝛽𝑘 ∙ 𝑥
𝑘 . (1.37) 
  
 
V prípade týchto funkcií je výpočet podstatne náročnejší, je potrebná transformácia 
a následné dosadenie výsledkov do predpisu funkcie. Z tohto dôvodu sa pri zisťovaní 




1.3.3 Nelineárne regresné modely 
 
Tento typ regresných modelov je vhodné použiť, ak zvolená regresná funkcia nie je 
vyjadrená lineárnou kombináciou regresných koeficientov a známych funkcií, ktoré sú 
na koeficientoch nezávislé. Nelineárne regresné modely možno rozdeliť 





 „ Nelineární regresní funkce ŋ(x, β) je linearizovatelná, jestliže vhodnou transformací 
dostaneme funkci, která na svých regresních koeficientech závisí lineárně.“(10, s. 104) 
 
Pre získanie regresných koeficientov sa odporúča zvoliť regresnú priamku alebo iný typ 
lineárnej regresnej funkcie. Spätnou obmenou sa dôjde k odhadom koeficientov 
pre nelineárny model. (10) 
 
Špeciálne nelinearizovateľné funkcie 
 
Ak podobná transformácia nie je možná, ide o nelinearizovateľnú funkciu. 
Medzi takéto špeciálne regresné funkcie patria modifikovaný exponenciálny trend, 
logistický trend a Gompertzovu krivku. 
 
Modifikovaný exponenciálny trend 
 
Vychádza z exponenciálneho trendu, ktorého vzorec je: 
𝜂(𝑥) = 𝛽1 ∙ 𝛽2
𝑥 . (1.38) 
 
Modifikáciou získáme modifikovaný exponenciálny trend s upraveným vzorcom: 





Patrí do skupiny funkcií, ktoré majú asymptotu, teda sú zhora respektíve zdola 
ohraničené. (10) 
Použije sa v situáciách, kedy podiely susedných hodnôt prvých diferencií daných 
údajov sú približne konštantné. Rieši sa pomocou metódy čiastočných súčtov. (11) 
Graf modifikovaného exponenciálneho trendu je možno vidieť na Obrázku 4. 
 
 




Logistický trend je zobrazený na Obrázku 5 a je vyjadrený vzťahom: 
𝜂(𝑥) =
1
𝛽1 + 𝛽2 ∙ 𝛽3
𝑥. (1.40) 
 
„Logistický trend patří mezi trendové funkce s kladnou horní asymptotou a jedním 
inflexním bodem. Podle typického průběhu se této skupině křivek říká S-křivky. Každá 
S-křivka vymezuje na časové ose pět základních vývojově odlišných fází cyklu. Cyklem 
zde budeme obecně rozumět časové období od prosazení nových sil (technologií, 
výrobků atd.) ať do jejich zániku, kdy jsou vystřídány silami novými na kvalitativně 














„Patří rovněž do skupiny S-křivek a podobně jako logistický trend vzniká transformací 
modifikovaného exponenciálního trendu. Na rozdíl od logistického trendu 
je však asymetrická. Většina jejich hodnot totiž leží až za inflexním bodem, 









Odhady koeficientov β1, β2, β3 pre špeciálne nelinearizovateľné funkcie je možné 

























ℎ ]. (1.44) 
Výrazy S1, S2, S3 sú súčty, ktorých výpočet je: 
 















Pričom musia byť splnené nasledujúce podmienky: 
- zadaný počet dvojíc (xi; yi) i = 1, 2, ..., n, je deliteľný tromi, teda údaje možno 
rozdeliť do troch rovnako veľkých skupín; ak toto kritérium nie je splnené, 
vynechá sa potrebný počet začiatočných alebo koncových údajov; 
- hodnoty xi sú zadané v krokoch s dĺžkou h > 0, to znamená xi = x1 + (i – 1) h; 
- ak vyjde odhad b3 záporný, berie sa jeho absolútna hodnota; 
- v prípade logistického trendu sa namiesto yi použije prevrátená hodnota 1/yi; 




1.3.4 Výber vhodnej regresnej funkcie 
 
Úlohou regresnej analýzy je nájsť regresnú funkciu, ktorá nielenže prilieha k zadaným 
údajom časového radu, ale taktiež vystihuje predpokladanú funkčnú závislosť 
medzi závislou a nezávislou premennou. Za týmto účelom je možné zostrojiť viacero 
regresných funkcií a navzájom posúdiť najlepšiu priliehavosť k daným hodnotám.  
 
Výhodnejšou cestou je však vyjadriť index determinácie, označuje sa I2 
a možno ho zapísať vzťahom: 
𝐼2 = 1 −
∑ (𝑦𝑖 − ?̂?𝑖)
2𝑛
𝑖=1





 Pomocou neho možno určiť, ako zvolená regresná funkcia zachytí funkčnú závislosť. 
Index determinácie môže nadobudnúť hodnôt z intervalu <0,1>. 
Čím sa hodnota indexu približuje k jednej, tým je daná závislosť silnejšia a vybraná 
regresná funkcia presnejšia. (10) 
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2 ANALÝZA SÚČASNEJ SITUÁCIE 
 
Táto kapitola je zameraná na predstavenie analyzovanej spoločnosti, jej postavenia 
na trhu a zhodnotenia súčasnej finančnej situácie. Zároveň sa v tomto oddiele 
nachádzajú výpočty vystihujúcich ukazovateľov, ich vyrovnanie vhodnou regresnou 
funkciou a prognózy do budúcich rokov.  
 
2.1 Predstavenie spoločnosti 
 
Názov:  FM Slovenská, s. r. o. 
Sídlo:    Priemyselná 1, Sereď, PSČ 926 01, Slovenská republika 
Právna forma:  spoločnosť s ručením obmedzeným 
IČO:    36 534 293 
DIČ:   SK36534293 
Web:    http:\\www.fmlogistic.com 
Tel:     +421 31 7885 111 








Spoločnosť FM Slovenská, s. r. o. bola  založená v Seredi dňa 18. 11. 1999 
zakladateľskou listinou. V roku 2008 bol v Žiline vybudovaný externý sklad, 
ktorý spolu s distribučným centrom v Seredi vytvára jeden právnický subjekt. (14) 
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Zápis do Obchodného registra Ministerstva spravodlivosti Slovenskej republiky 
je evidovaný ku dňu 26. 11. 1999 s týmto predmetom činnosti: 
- kúpa tovaru na účely jeho predaja konečnému spotrebiteľovi (maloobchod 
v rozsahu voľných živností); 
- kúpa tovaru za účelom jeho predaja ostatným prevádzkovateľom živností 
(veľkoobchod v rozsahu voľných živností); 
- sprostredkovateľská činnosť v oblasti obchodu, služieb; 
- skladovanie; 
- baliaca činnosť; 
- zasielateľstvo; 
- kuriérske služby.(13) 
 
2.1.1 Sortiment služieb 
 
V súčasnej dobe spoločnosť disponuje celkovou rozlohou 34 100m2 , na ktorej ponúka 
kompletné logistické služby. Možno ich rozdeliť do dvoch kategórií.  
Tou prvou sú štandardné logistické služby, do ktorých patrí: vyhotovenie a kontrola 
objednávok, úprava obalov, doprava daného tovaru, skladovanie v teplotných 
a legislatívou splňujúcich podmienkach, riadenie zásob v reálnom čase, colné služby 
a v neposlednom rade CrossDocking.(16) 
CrossDocking je distribučný systém, ktorý sa snaží o synchronizáciu prijatých 
a expedovaných dodávok, to znamená, že tovar po prijatí nie je určený na uskladnenie 
ale ihneď sa v požadovanom množstve doručí do konkrétnej maloobchodnej 
jednotky.(15) 
Ďalšou skupinou poskytovaných služieb sú služby s pridanou hodnotou. 
Tie sú zaradené do činností spoločnosti z dôvodu zvýšenia konkurencieschopnosti 
na trhu a taktiež z dôvodu rozšírenia ponuky služieb. Delia sa do troch odvetví:  
- priemyslový co-manufacturing - kompletizácia a diferenciácia výrobkov 
na posledný moment; 
- co-manufacturing potravín – realizácia predajných jednotiek, zavádzanie nových 




- co-packing – realizácia reklamných balení.(16) 
 




Prvé distribučné centrum vzniklo vo Francúzsku v roku 1967. Až v roku 1994 sa začala 
expanzia do Európy a v súčasnosti sa pobočky FM Logistic nachádzajú v 11 krajinách. 
Trh, na ktorom táto spoločnosť so všetkými pobočkami pôsobí, je teda vymedzený 
národne aj medzinárodne. Pokrytý je Európsky trh a taktiež aj trh v Číne. Zastúpenie 
v jednotlivých krajinách je nasledovné: 
 
 34 centier v Západnej Európe 
- 21 vo Francúzsku 
- 10 v Španielsku 
-   3 v Taliansku 
 19 centier v Strednej Európe 
- 9 v Poľsku 
- 2 v Českej republike 
- 2 v Slovenskej republike 
- 2 v Maďarsku 
- 2  v Ukrajine 
- 2 v Rumunsku 
 
 4 centrá vo Východnej Európe 
- 4 v Rusku + 5 regionálnych skladov 
 
 3 centrá v Ázii 








Zákazníkov distribučného centra FM Slovenská s. r. o. a externého skladu je možné 
rozdeliť do niekoľkých skupín: 
 spotrebný priemysel: BIC, IKEA, Sheaffer; 
 automobilový priemysel: Michelin, Continental; 
 potravinársky priemysel: Hubert, Nestlé; 




Na Slovenskom trhu sú hlavnými konkurentami podniky ako DHL, Nagel Logistics, 
HOPI LOGISTIC a SA Logistik. Všetky spomenuté spoločnosti sa vyznačujú tým, 
že časť zákazníkov je zároveň ich dodávateľmi. To napríklad znamená, že firma BIC 
vyrobí rôzne kancelárske potreby a pošle ich spoločnosti FM Slovenská, s. r. o. 
Zamestnanci tejto spoločnosti s doručeným tovarom ďalej pracujú, vytvoria sety, 
balíčky podľa požiadaviek, zabalia, či už do fólií alebo reklamného balenia 
dodávateľa, uložia do škatúľ, na palety a dopravia do cieľového miesta. Všetky tieto 
služby patria pod co-manufacturing a co-packing. Z tohto vyplýva, že dopravné 





Pri svojej činnosti využíva FM Slovenská, s. r. o. aj služby externých spoločností a 
organizácií na trhu: 
 ISM International spedition - externý dopravca, 
 Data Centrum –  výpočet platov zamestnancov, 
 prenájom tlačiarní značky CANON a HP, 
 externá spoločnosť pre výber brigádnikov, 
 lektorka anglického jazyka, z dôvodu častej komunikácie s materskou 
spoločnosťou vo Francúzsku. (14)  
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2.1.3 Zamestnanci spoločnosti 
 
Zamestnancov spoločnosti možno rozdeliť do niekoľkých skupín. Prvú skupinu tvoria 
tí, ktorí svoju náplň práce vykonávajú v kanceláriách na jednotlivých oddeleniach. Do 
tejto skupiny možno zaradiť aj jednotlivých zástupcov najväčších a najvýznamnejších 
klientov, ktorí sprostredkúvajú požiadavky, urgujú a kontrolujú pripravenosť zásielok. 
Ďalším typom zamestnancov sú tí, ktorí operujú priamo vo výrobe. Túto skupinu možno 
rozdeliť na dve podskupiny, a to na zamestnancov, ktorí pripravujú, ukladajú a balia 
jednotlivé zásielky, a potom sú zamestnanci, ktorí pracujú s vysokozdvižnými vozíkmi 
a paletovými vozíkmi, teda zabezpečujú príjem materiálu na sklad a pripravenosť 
materiálu k výrobnej činnosti. Práve v týchto dvoch podskupinách je v súčasnosti 
približne tretina zamestnancov stredného veku. Svoju prácu vykonávajú zodpovedne a 
včas. Medzi nimi a mladšími kolegami nemožno badať žiadne rozdiely vo výkonnosti. 
Napriek všetkým týmto faktom sa pri odchode niektorého zamestnanca vo výrobe dáva 
prednosť mladším vekovým kategóriám. Tento trend v praxi znamená, že pri odchode 
zamestnancov do starobného dôchodku spoločnosť nezvažuje prijatie pracovníkov 




2.2 Výsledky analýzy jednotlivých ukazovateľov 
 
Finančné oddelenie spoločnosti FM Slovenská, s. r. o. mi pre výpočty jednotlivých 
ukazovateľov poskytlo účtovné výkazy Súvahu (viz Príloha č. 1 – Príloha č. 4) a Výkaz 
ziskov a strát (viz Príloha č. 5 a Príloha č. 6) za roky 2007 – 2013. (17) - (20) 
 Obdobie siedmich rokov považujem za dostatočné a spoľahlivé pre štatistickú analýzu 
ekonomických ukazovateľov a tvorbu prognóz do budúcnosti.  
 
2.2.1 Horizontálna analýza 
 
Pre štatistickú analýzu som si vybrala celkové náklady spoločnosti. Hodnotu nákladov 
zistím vo Výkaze ziskov a strát (viz Príloha č. 5 a Príloha č. 6). Celkové náklady 
v jednotlivých rokov sú zobrazené v Tabuľke 1 a ich vývoj odzrkadľuje Tabuľka 2. 
 
Tab. 1: Celkové náklady v mil. Kč v rokoch 2008 -2013 
Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Celkové náklady 
v mil. Kč 
zaokrúhlene  
10,51 11,54 12,11 13,64 15,08 16,23 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Charakteristiky časového radu 
  
Tab. 2: Vývoj celkových nákladov za obdobie 2008 - 2013 
Rok 
𝒙𝒊 
Celkové náklady  v mil. Kč 
𝒚𝒊 
Prvé diferencie v mil. Kč 
 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 10,51 - - 
2 11,54 1,03 1,098 
3 12,11 0,57 1,049 
4 13,64 1,53 1,126 






Celkové náklady  v mil. Kč 
𝒚𝒊 
Prvé diferencie v mil. Kč 
 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
6 16,23 1,15 1,076 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 
doplnením hodnôt do predpisu (1.17). 
 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 1,144,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 1,091, 
?̅? ≐ 13,19. 
 
Hodnota celkových nákladov sa v sledovanom období menila medziročne v priemere 
približne o 1,144, teda 1,091-krát. 
Priemerná hodnota celkových nákladov v sledovanom období bola približne 
13,19 mil. Kč. 
 
Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj celkových nákladov vyjadrím exponenciálnym trendom, čo možno vidieť 
v Grafe 1. Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do vzorca (1.38) 
dostanem nasledujúcu rovnicu: 
 





Graf 1: Vyrovnanie celkových nákladov exponenciálnym trendom 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,9914. Keďže sa táto hodnota 
blíži k číslu jeden, je exponenciálny trend vhodným nástrojom 
pre vyrovnanie časového radu celkových nákladov. 
 
Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(7) = 9,5653𝑒0,0884∙7 = 17,760, 
?̂?(2015) = ?̂?(8) = 9,5653𝑒0,0884∙8 = 19,401, 
?̂?(2016) = ?̂?(9) = 9,5653𝑒0,0884∙9 = 21,195. 
 
Pokiaľ bude časový rad pokračovať v trende exponenciálneho trendu a budú zachované 
podmienky ako v sledovanom období, možno v roku 2014 očakávať hodnotu celkových 
nákladov 17,76 mil. Kč, v nasledujúcom roku 19,40 mil. Kč a v roku 2016 



































Celkové náklady Vyrovnané hodnoty
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Porovnanie celkových nákladov s celkovými výnosmi 
 
Pre doplnenie analýzy vybraných ekonomických ukazovateľov použijem porovnanie 
celkových výnosov s celkovými nákladmi, čo zobrazuje Graf 2. Hodnoty z jednotlivých 
rokov sú v Tabuľke 3. 
 
Tab. 3: Porovnanie celkových výnosov s celkovými nákladmi za 2007 - 2013 
Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Výnosy 
v mil. Kč 
12,00 12,54 12,73 14,19 15,46 16,82 
Náklady 
v mil. Kč 
10,51 11,54 12,11 13,64 15,08 16,23 
 (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
 
Graf 2: Porovnanie celkových nákladov s celkovými výnosmi 
 (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
2.2.2 Ukazovateľ likvidity 
 
Pre štatistickú analýzu som si vybrala bežnú likviditu. Použitím vzorca (1.3) vypočítam 
hodnoty bežnej likvidity. Ukazovateľ v jednotlivých rokoch je zaznamenaný 























Celkové výnosy Celkové náklady
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Tab. 4: Bežná likvidita v rokoch 2007 - 2013 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Bežná 
likvidita 
0,87 1,12 1,84 1,96 2,51 2,67 2,21 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Charakteristiky časového radu 
  






 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 0,87 - - 
2 1,12 0,25 1,287 
3 1,84 0,72 1,643 
4 1,96 0,12 1,065 
5 2,51 0,55 1,281 
6 2,67 0,16 1,064 
7 2,21 -0,46 0,828 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 
doplnením hodnôt do predpisu (1.17). 
 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,223,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 1,168, 
?̅? ≐ 1,88. 
 
Hodnota bežnej likvidity sa v sledovanom období menila medziročne v priemere 
približne o 0,223, teda 1,168-krát. 




Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj bežnej likvidity vyjadrím logaritmickou funkciou, čo znázorňuje Graf 3. 
Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do vzorca (1.35) dostanem 
nasledujúcu rovnicu: 
 
?̂?(𝑥) = 0,763 + 0,9195𝑙𝑛(𝑥). 
 
 
Graf 3: Vyrovnanie bežnej likvidity logaritmickou funkciou 
 (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,8697. Keďže sa táto hodnota 
blíži k číslu jeden, je logaritmická funkcia vhodným nástrojom pre vyrovnanie 
zdrojových dát. 
 
Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(8) = 0,763 + 0,9195𝑙𝑛(8) = 2,675, 
?̂?(2015) = ?̂?(9) = 0,763 + 0,9195𝑙𝑛(9) = 2,783, 























Bežná likvidita Vyrovnané hodnoty
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Pokiaľ bude časový rad pokračovať v trende logaritmickej funkcie a podmienky ostanú 
rovnaké ako v sledovanom období, bude očakávaná hodnota bežnej likvidity v roku 
2014 2,68, v nasledujúcom roku 2,78 a v roku 2016 2,88. 
 
2.2.3 Ukazovateľ zadĺženosti 
 
Pre štatistickú analýzu som si vybrala ukazovateľ veriteľského rizika. Použitím vzorca 
(1.4) vypočítam hodnoty ukazovateľa pre jednotlivé roky, ktoré sú uvedené 
v Tabuľke 6. Vývoj ukazovateľa zadĺženosti zaznamenáva Tabuľka 7. 
 
Tab. 6: Celková zadĺženosť v rokoch 2007 - 2013 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková 
zadĺženosť v % 
79,29 63,13 51,35 64,20 58,94 58,99 46,17 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Charakteristiky časového radu 
 
Tab. 7: Vývoj celkovej zadĺženosti za obdobie 2007 - 2013 
Rok 
𝒙𝒊 
Celková zadĺženosť v % 
𝒚𝒊 
Prvé diferencie v % 
 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 79,29 - - 
2 63,13 -16,16 0,796 
3 51,35 -11,78 0,813 
4 64,20 12,85 1,250 
5 58,94 -5,26 0,918 
6 58,99 0,05 1,001 
7 46,17 -12,82 0,783 




Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 
doplnením hodnôt do predpisu (1.17). 
 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ −5,520,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,914, 
?̅? ≐ 60,3. 
 
Hodnota ukazovateľa veriteľského rizika sa v sledovanom období menila (klesala) 
medziročne v priemere o -5,52, teda 0,914-krát. 
Priemerná hodnota ukazovateľa veriteľského rizika v sledovanom období bola 60,3%. 
 
Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj celkovej zadĺženosti vyjadrím logaritmickou funkciou, čo možno vidieť 
v Grafe 4. Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do vzorca (1.35) 
dostanem nasledujúcu rovnicu: 
 
?̂?(𝑥) = 75,21 − 12,25𝑙𝑛(𝑥). 
 
 
Graf 4: Vyrovnanie celkovej zadĺženosti logaritmickou funkciou 
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Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,6325. Napriek tomu, že sa táto 
hodnota neblíži úplne k číslu jeden, je voľba logaritmickej funkcie vhodná 
pre vyrovnanie časového radu, a to hlavne z dôvodu reálnejších prognóz do budúcich 
rokov. 
 
Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(8) = 75,21 − 12,25𝑙𝑛(8) = 49,742, 
?̂?(2015) = ?̂?(9) = 75,21 − 12,25𝑙𝑛(9) = 48,297, 
?̂?(2016) = ?̂?(10) = 75,21 − 12,25𝑙𝑛(10) = 46,998. 
 
Pokiaľ bude časový rad pokračovať v trende logaritmickej funkcie a budú zachované 
podmienky ako v sledovanom období, dosiahne celková zadĺženosť v roku 2014 
predpokladanú hodnotu 49,74%, v nasledujúcom roku 48,30% a v roku 2016 47%. 
 
2.2.4 Ukazovateľ aktivity 
 
Pre štatistickú analýzu som si vybrala obrat celkových aktív a dobu obratu 
krátkodobých záväzkov. 
 
Obrat celkových aktív 
 
Obrat celkových aktív pre analyzované roky vypočítam pomocou vzorca (1.7). 
Jednotlivé roky zobrazuje Tabuľka 8 a vývoj obratu celkových aktív je uvedený 
v Tabuľke 9. 
 
Tab. 8: Obrat celkových aktív v rokoch 2007 - 2013 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat 
CA 
1,62 1,59 1,84 2,00 2,60 2,53 3,08 




Charakteristiky časového radu 
 
Tab. 9: Vývoj obratu celkových aktív za obdobie 2007 - 2013 
Rok 
𝒙𝒊 
Obrat celkových aktív 
𝒚𝒊 
Prvé diferencie 
 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 1,62 - - 
2 1,59 -0,03 0,981 
3 1,84 0,25 1,157 
4 2,00 0,16 1,087 
5 2,60 0,60 1,3 
6 2,53 -0,07 0,973 
7 3,08 0,55 1,217 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 
doplnením hodnôt do predpisu (1.17). 
 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,243,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 1,113, 
?̅? ≐ 2,18. 
 
Hodnota obratu celkových aktív sa v sledovanom období menila medziročne v priemere  
o 0,243, teda 1,113-krát. 
Priemerná hodnota obratu celkových aktív v sledovanom období bola približne 2,18. 
 
Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj obratu celkových aktív vyjadrím regresnou priamkou ako je zobrazené v Grafe 5. 
Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do vzorca (1.26) dostanem 
nasledujúcu rovnicu: 
 





Graf 5: Vyrovnanie obratu celkových aktív regresnou priamkou 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,9173. Keďže sa táto hodnota 
blíži k číslu jeden, je regresná priamka vhodným nástrojom pre vyrovnanie zdrojových 
dát. 
 
Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(8) = 0,2507 ∙ 8 + 1,1771 = 3,183, 
?̂?(2015) = ?̂?(9) = 0,2507 ∙ 9 + 1,1771 = 3,433, 
?̂?(2016) = ?̂?(10) = 0,2507 ∙ 10 + 1,1771 = 3,684. 
 
Pokiaľ bude časový rad pokračovať v trende regresnej priamky a podmienky ostanú ako 
v sledovanom období, bude sa očakávaná hodnota obratu celkových aktív v roku 2014 
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Porovnanie vývoja osobných nákladov s hodnotami dlhodobého majetku 
 
Analýza obratu celkových aktív je doplnená porovnaním vývoja osobných nákladov 
s hodnotami dlhodobého majetku v sledovanom období, čo je zobrazené v Grafe 6. 
Tento rozbor odzrkadľuje zníženie automatizácie činností. Údaje som čerpala zo 
Súvahy (viz Príloha č. 1 a Príloha č. 2) a Výkazu ziskov a strát (viz Príloha č. 5 
a Príloha č. 6) a vypočítané hodnoty sú uvedené v Tabuľke 10. 
 
Tab. 10: Porovnanie osobných nákladov s hodnotami dlhodobého majetku za obdobie 2007 - 2013 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Osobné náklady 
v mil. Kč 
3,282 3,954 4,516 4,774 4,760 5,161 5,302 
Dlhodobý 
majetok v mil. Kč 
2,848 3,267 2,965 2,392 1,941 1,432 1,185 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
 
Graf 6: Porovnanie osobných nákladov s dlhodobým majetkom 
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Doba obratu krátkodobých záväzkov 
 
Dobu obratu krátkodobých záväzkov pre analyzované roky vypočítam pomocou vzorca 
(1.11). Jednotlivé hodnoty sa nachádzajú v Tabuľke 11 a vývoj tohto ukazovateľa je 
uvedený v Tabuľke 12. 
 
Tab. 11: Doba obratu krátkodob. záväzkov v dňoch za obdobie 2008 - 2013 
Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Doba obratu kr. 
záväzkov v dňoch 
100,68 58,98 55,34 34,96 40,55 40,03 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Charakteristiky časového radu 
 
Tab. 12: Vývoj doby obratu krátkodobých záväzkov za obdobie 2008 – 2013 
Rok 
𝒙𝒊 
Doba obratu kr. záväzkov  




 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 100,68 - - 
2 58,98 -41,70 0,586 
3 55,34 -3,64 0,938 
4 34,96 -20,38 0,632 
5 40,55 5,59 1,160 
6 40,03 -0,52 0,987 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 
doplnením hodnôt do predpisu (1.17). 
 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ −12,130,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,832, 
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?̅? ≐ 55,090. 
Doba obratu krátkodobých záväzkov sa v sledovanom období menila (znižovala) 
medziročne v priemere  o -12,13 dňa, teda 0,832-krát. 
Priemerná hodnota doby obratu krátkodobých záväzkov v sledovanom období bola 
približne 55,09 dní. 
 
Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj doby obratu krátkodobých záväzkov vyjadrím exponenciálnym trendom, ako 
možno vidieť v Grafe 7. Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do 
vzorca (1.38) dostanem nasledujúcu rovnicu: 
 
?̂?(𝑥) = 95,678𝑒−0,177𝑥. 
 
 
Graf 7: Vyrovnanie doby obratu krátkodobých záväzkov exponenciálnym trendom 
 (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,7372. Keďže sa táto hodnota 
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Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(8) = 95,678𝑒−0,177∙8 = 23,219, 
?̂?(2015) = ?̂?(9) = 95,678𝑒−0,177∙9 = 19,453, 
?̂?(2016) = ?̂?(10) = 95,678𝑒−0,177∙10 = 16,297. 
 
Pokiaľ bude časový rad pokračovať v exponenciálnom trende a podmienky ostanú 
rovnaké ako v sledovanom období, bude očakávaná doba obratu krátkodobých 
záväzkov v roku 2014 dosahovať úroveň 23,22 dní, v nasledujúcom roku 19,45 dní 
a v roku 2016 úroveň 16,3 dní. 
 
Porovnanie doby obratu krátkodobých záväzkov a krátkodobých pohľadávok 
 
Ďalším porovnaním, ktoré prispeje k celkovému zhodnoteniu finančnej situácie 
spoločnosti, je pomer doby obratu krátkodobých záväzkov a doby obratu krátkodobých 
pohľadávok. Hodnoty vypočítam pomocou vzorca (1.10) a (1.11). Toto porovnanie 
slúži pre získanie predstavy o finančných prostriedkov viazaných v obchodnom styku. 
Tabuľka 13 obsahuje vypočítané hodnoty oboch ukazovateľov, čo je následne 
zobrazené v Grafe 8. 
 
Tab. 13: Porovnanie DO krátkodob. záväzkov s DO krátkodob. pohľadávok za 2007 - 2013 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
DO záv. 
v dňoch 
129,12 100,68 58,98 55,34 34,96 40,55 40,03 
DO pohľ. 
v dňoch 
87,60 90,17 93,42 91,21 84,22 103,81 84,65 





Graf 8: Porovnanie doby obratu záväzkov s dobou obratu pohľadávok 
 (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
2.2.5 Ukazovateľ rentability 
 
Pre štatistickú analýzu som vybrala rentabilitu vloženého kapitálu. Použitím vzorca 
(1.12) dostanem hodnoty tohto ukazovateľa za jednotlivé roky uvedené v Tabuľke 14. 
Vývoja rentability vloženého kapitálu možno vidieť v Tabuľke 15. 
 
Tab. 14: Rentabilita vloženého kapitálu v % za obdobie 2008 - 2013 
Rok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
ROI v % 20,75 16,78 12,04 11,66 7,17 11,51 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Charakteristiky časového radu 
 
Tab. 15: Vývoj rentability vloženého kapitálu za obdobie 2008 - 2013 
Rok 
𝒙𝒊 
ROI v % 
𝒚𝒊 
Prvé diferencie v % 
 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 20,75 - - 























ROI v % 
𝒚𝒊 
Prvé diferencie v % 
 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
3 12,04 -4,74 0,718 
4 11,66 -0,38 0,968 
5 7,17 -4,49 0,615 
6 11,51 4,34 1,605 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 
doplnením hodnôt do predpisu (1.17). 
 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ −1,848,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,889, 
?̅? ≐ 13,318. 
 
Hodnota rentability vloženého kapitálu sa v sledovanom období menila (klesala) 
medziročne v priemere o -1,848, teda 0,889-krát. 
Priemerná hodnota rentability vloženého kapitálu v sledovanom období 
bola približne 13,32%. 
 
Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj rentability vloženého kapitálu vyjadrím logaritmickou funkciou, čo zobrazuje 
Graf 9. Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do vzorca (1.35) 
dostanem nasledujúcu rovnicu: 
 





Graf 9: Vyrovnanie rentability vloženého kapitálu logaritmickou funkciou 
 (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,8429. Keďže sa táto hodnota 
blíži k číslu jeden, je logaritmická funkcia vhodným nástrojom pre vyrovnanie časového 
radu. 
 
Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(7) = 20,53 − 6,577 ln(7) = 7,731, 
?̂?(2015) = ?̂?(8) = 20,53 − 6,577 ln(8) = 6,856, 
?̂?(2016) = ?̂?(9) = 20,53 − 6,577 ln(9) = 6,080. 
 
Pokiaľ bude časový rad pokračovať v trende logaritmickej funkcie a ostanú zachované 
podmienky ako v sledovanom období, bude sa predpokladaná hodnota rentability 
vloženého kapitálu v roku 2014 pohybovať na úrovni 7,73%, v nasledujúcom roku na 
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2.2.6 Sústavy ukazovateľov 
 
Altmanov index finančného zdravia 
 
Pre štatistickú analýzu som vybrala jeden z bankrotových modelov -  Altmanov index 
finančného zdravia. Použitím vzorca (1.16) získam hodnoty tohto indexu 
za jednotlivé roky, ktoré sú zaznamenané v Tabuľke 16. Charakteristiky časového radu 
sú uvedené v Tabuľke 17. 
 
Tab. 16: Z-skóre v rokoch 2007 - 2013 
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Z-skóre 1,79 2,48 3,04 2,82 3,52 3,44 4,33 
(Zdroj: Vlastné vypracovanie) 
 
Charakteristiky časového radu 
 






 𝟏𝒅(𝒚) = 𝒚𝒊 − 𝒚𝒊−𝟏 
Koeficient rastu 
𝒌𝒊(𝒚) = 𝒚𝒊/𝒚𝒊−𝟏 
1 1,79 - - 
2 2,48 0,69 1,385 
3 3,04 0,56 1,226 
4 2,82 -0,22 0,928 
5 3,52 0,70 1,248 
6 3,44 -0,08 0,977 
7 4,33 0,89 1,259 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Z týchto hodnôt dostanem pomocou vzorca (1.20) priemer prvých  diferencií a pomocou 
vzorca (1.22) priemerný koeficient rastu. Priemer intervalového časového radu získam 




 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,423,  
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ≐ 0,159, 
?̅? ≐ 3,06. 
 
Hodnota Altmanovho indexu sa v sledovanom období menila medziročne v priemere 
o 0,423, teda 0,159-krát. 
Priemerná hodnota Altmanovho indexu v sledovanom období bola približne 3,06. 
 
Popis trendu pomocou regresnej analýzy 
Vývoj Altmanovho indexu finančného zdravia vyjadrím regresnou priamkou, čo 
zobrazuje Graf 10. Pomocou tabuľkového editora MS Excel a dosadením do vzorca 
(1.26) dostanem nasledujúcu rovnicu priamky: 
 
?̂?(𝑥) = 1,6286 + 0,3579𝑥. 
 
 
Graf 10: Vyrovnanie Z-skóre regresnou priamkou 
(Zdroj: Vlastné spracovanie) 
 
Hodnota indexu determinácie pre tento ukazovateľ je 0,9018. Keďže sa táto hodnota 






























Odhad hodnoty ukazovateľa pre rok 2014, 2015 a 2016 
 
?̂?(2014) = ?̂?(8) = 1,6286 + 0,3579 ∙ 8 = 4,4918, 
?̂?(2015) = ?̂?(9) = 1,6286 + 0,3579 ∙ 9 = 4,850, 
?̂?(2016) = ?̂?(10) = 1,6286 + 0,3579 ∙ 10 = 5,2076. 
 
Pokiaľ bude časový rad pokračovať v trende regresnej priamky a podmienky ostanú 
rovnaké ako v sledovanom období, bude sa očakávaná hodnota Altmanovho indexu 
v roku 2014 pohybovať na úrovni 4,49, v nasledujúcom roku dosiahne čísla 4,85 a 









Kapitola 2.2.1 je zameraná na štatistickú analýzu celkových nákladov. Počas celého 
sledovaného obdobia majú celkové náklady rastúci trend, a preto je potrebné 
ich porovnať s celkovými výnosmi spoločnosti. 
 
Zrovnanie celkových nákladov a celkových výnosov sa taktiež nachádza v časti 2.2.1. 
Možno jasne určiť, že každý rok rastie aj hodnota celkových výnosov. Pozitívnym 
signálom je, že každý rok celkové výnosy prevyšujú celkové náklady. Konkrétne, 
v rokoch 2008 a 2009 je rozdiel výraznejší a od roku 2010 celkové výnosy rastú 
približne priamo úmerne celkovým nákladom. 
 
Zaujímavým faktom je, že od roku 2011 zaznamenáva spoločnosť tržby z predaja 
tovaru, vzrástli tržby z predaja vlastných výrobkov a služieb, no na druhej strane rastie 
aj spotreba materiálu a stále vysokou položkou sú nákladové úroky za užívanie 
cudzieho kapitálu. Spoločnosť eviduje aj značné kurzové straty pri obchodovaní. 
 
Priemerné celkové náklady v analyzovaných rokov sú 13,19 mil. Kč a priemerné 
celkové výnosy 13,96 mil. Kč. Vyrovnaním časového radu celkových nákladov 
exponenciálnym trendom prídem k záveru, že  v nasledujúcich rokoch budú mať 
náklady rastúcu tendenciu, ale nemali by byť vyššie ako celkové výnosy, teda 
spoločnosť bude i naďalej zisková. Hlavné faktory, ktoré by viedli k naplneniu prognóz, 
sú spojené so zvyšovaním objemu nakupovaného tovaru za účelom jeho ďalšieho 
predaja, s tým súvisiace vyššie náklady vynaložené na úpravu a balenie tohto tovaru, 
väčšia spotreba materiálu a energií a vyššie osobné náklady. Na druhej strane, u tržieb 
z predaja tovaru a  predaja vlastných výrobkov a služieb podnik zaznamenáva 








V oddiele 2.2.2 bola vykonaná štatistická analýza likvidity 3. stupňa. Odporúčané 
hodnoty tohto ukazovateľa sa pohybujú v rozmedzí 1,6 – 2,5. Spoločnosť 
sa v spomínanom intervale nachádzala v rokoch 2009, 2010 a 2013.  V tomto období 
nemala problém plniť svoje záväzky a možno ju teda označiť za likvidnú. 
 
 Rok 2007 bol z hľadiska bežnej likvidity nepriaznivý, jej hodnota dosiahla číslo 0,87. 
Znamená to, že klesla pod kritickú hranicu čísla 1 a podnik by nebol schopný splatiť 
svoje záväzky, aj keby premenil všetky aktíva na hotovosť. Tento stav bol spôsobený 
jak nízkou hodnotou obežných aktív (oproti inými rokom bola zaznamenaná nižšia 
hodnota materiálu, pohľadávok z obchodného styku a pohľadávok voči materskej 
spoločnosti), tak vysokými dlhodobými a krátkodobými záväzkami (najmä záväzky 
z obchodného styku). 
 
 Naopak, v rokoch 2011 a 2012 hodnota prekročila odporúčanú hornú hranicu, 
vyšplhala sa na číslo 2,51 respektíve 2,67. Aj v tomto prípade je podnik likvidný. 
 
Priemerná hodnota ukazovateľa likvidity 3. stupňa bola v sledovanom období 1,88, 
čo zodpovedá stanovenému intervalu. Na základe trendu logaritmickej funkcie môžem 
povedať, že v rokoch 2014, 2015 a 2016 bude úroveň bežnej likvidity presahovať 
odporúčané hodnoty, a teda podnik bude dostatočne likvidný. Prognózované hodnoty 
zabezpečí zvýšenie obežného majetku, najmä vo forme zvýšenia hodnoty materiálu 
a rastúci smer pohľadávok. Zníženie krátkodobých záväzkov by taktiež spôsobilo 
naplnenie predpovedí do ďalších rokov, konkrétne pokles krátkodobých záväzkov 
z obchodného styku, záväzkov voči zamestnancom, daňovým záväzkom, 






V pasáži 2.2.3 bola vykonaná štatistická analýza veriteľského rizika. U tohto 
ukazovateľa platí „zlaté pravidlo“ 50%, čiže spoločnosť by mala byť financovaná na 
50% vlastnými zdrojmi a na 50% cudzími zdrojmi.  
 
Ak sa hodnota celkovej zadĺženosti vyšplhá nad 70%, ide o rizikovú zadĺženosť, 
kedy je väčšina podnikových aktív krytá cudzím kapitálom. Túto rizikovú zadĺženosť 
zaznamenala spoločnosť v roku 2007, konkrétne dosiahla hodnotu 79,29%. Vysoké 
percento bolo spôsobené dlhodobými a krátkodobými záväzkami. 
 
 K nižšiemu podielu vlastného kapitálu v rokoch 2007 a 2008 prispel aj záporný 
výsledok hospodárenia z minulých rokov, ktorý musela spoločnosť uhradiť. 
Pozitívnym znamením však je, že v rokoch 2007, 2008 a 2009 má ukazovateľ klesajúcu 
tendenciu. V roku 2010 nastal nárast z 51,35% na 64,20% vyvolaný vzniknutými 
záväzkami voči materskej účtovnej jednotke. 
 
V období 2011 – 2013 má celková zadĺženosť znovu klesajúcu tendenciu 
a už sa nachádza v odporúčanom intervale 50% - 60%. V roku 2013 hodnota klesla 
až na 46,17%. Znižujúca sa zadĺženosť podniku je dôležitá z dôvodu budovania dobrého 
mena podniku, lákania nových investorov a hlavne znižovania nákladových úrokov. 
 
Priemerná hodnota tohto ukazovateľa sa v sledovanom časovom úseku pohybovala 
na úrovni 60,3%, teda na hornej hranici odporúčaných hodnôt. Nakoľko trend 
logaritmickej funkcie udáva do ďalších rokov prognózy tesne pod 50%, spoločnosť 
nebude  vysoko zadĺžená, práve naopak, bude udržiavať hodnoty na optimálnej hranici. 
Dodržanie týchto prognóz závisí od rastúcich čísel výsledku hospodárenia, 
či už za minulé účtovné obdobie alebo za príslušné účtovné obdobie, ďalej od zvýšenej 
tvorby rezerv a znižujúcich sa záväzkov z obchodného styku, záväzkov 




Hoci má celková zadĺženosť v budúcom období klesajúcu tendenciu, je potrebné 
jej venovať určitú pozornosť. Inými slovami,  dlhodobo veľmi nízka zadĺženosť 
je pre podnik nepriaznivým javom, najmä preto, že financovanie vlastnými zdrojmi 
je nákladnejšie, než financovanie cudzími zdrojmi. Hlavným dôvodom je fakt, 
že za vlastným kapitálom stoja ľudia, ktorí dali prednosť vkladu do spoločnosti 
než do banky, a teda očakávajú aj vyšší výnos než je bankový úrok. 
 
Obrat celkových aktív 
 
V časti 2.2.4 bola vykonaná štatistická analýza obratu celkových aktív. Hodnota 
tohto ukazovateľa by nemala klesnúť pod 1. Ideálne rozmedzie je 1,6 – 3. Na základe 
výpočtov možno vidieť, že spoločnosť po celé sledované obdobie dosahovala 
odporúčaných hodnôt. To znamená, že efektívne využíva svoj majetok.  
 
Priemerná hodnota tohto ukazovateľa sa v analyzovanej dobe dostala na číslo 2,18, 
čo odpovedá stanoveným odporúčaniam. Regresná priamka určuje rastúce prognózy 
v rokoch 2014, 2015 a 2016. Hodnota obratu celkových aktív dosiahne číslo 3,18, 
respektíve 3,43 a 3,68. Tieto čísla prekračujú odporúčaný interval a v praxi to znamená, 
že podnik má nedostatok majetku a nižšie výnosy z dôvodu odmietania zákaziek. Aby 
skutočne dosiahol obrat celkových aktív dané hodnoty v nasledujúcich obdobiach, mala 
by sa i naďalej zvyšovať úroveň predaja tovaru a vlastných výrobkov a služieb 
a zároveň by sa určitým tempom mal znižovať objem celkových aktív, napríklad 
poklesom hodnoty pohľadávok alebo dlhodobého majetku. 
 
V tejto kapitole sa nachádza aj porovnanie hodnoty dlhodobého majetku s výškou 
osobných nákladov v jednotlivých rokoch. Tento rozbor potvrdzuje, že hodnota 
dlhodobého majetku každý rok klesá a naopak, osobné náklady majú rastúcu tendenciu. 
Podnik teda odpredáva svoj dlhodobý hmotný majetok a znižuje automatizáciu 
podnikových procesov, na druhej strane viac zaťažuje zamestnancov. Ušetrené náklady 
z dlhodobého majetku sa prenášajú do osobných nákladov, ale výrobné činnosti 
sa spomaľujú.  S tým súvisiaci obrat celkových aktív v roku 2013 už ľahko prekročil 
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s číslom 3,08 odporúčaný interval 1,6 – 3 a prognózy naznačujú i naďalej rastúce 
hodnoty. 
 
Doba obratu krátkodobých záväzkov 
 
V kapitole 2.2.4  sa nachádza štatistická analýza doby obratu krátkodobých záväzkov. 
Odporúčané číselné hodnoty pre tento ukazovateľ nie sú presne dané, vo všeobecnosti 
platí, že doba obratu krátkodobých záväzkov by mala byť dlhšia než doba obratu 
krátkodobých pohľadávok. 
 
V rovnakej časti je umiestnené aj porovnanie týchto dvoch ukazovateľov. Výsledky 
nie sú pre spoločnosť veľmi priaznivé, nakoľko doba obratu krátkodobých záväzkov 
prevyšuje dobu obratu krátkodobých pohľadávok iba v rokoch 2007 a 2008. 
Nedostatočné hodnoty sú spôsobené každoročne sa zvyšujúcimi pohľadávkami 
z obchodného styku a od roku 2010 aj pohľadávkami voči materskej účtovnej jednotke. 
 
Alarmujúcou skutočnosťou je, že v rokoch 2010 – 2013 sa doba obratu krátkodobých 
pohľadávok rovná takmer dvojnásobku doby obratu krátkodobých záväzkov. 
 
Priemerná hodnota doby obratu krátkodobých záväzkov je približne 55 dní a doby 
obratu krátkodobých pohľadávok  asi 91 dní. Po vyrovnaní hodnôt exponenciálnym 
trendom prídem k záveru, že spoločnosť bude i naďalej znižovať dobu obratu 
krátkodobých záväzkov, inými slovami, bude stále znižovať dobu, počas ktorej môže 
využívať svoje finančné prostriedky, kým zaplatí všetky záväzky. Táto predpoveď bude 
naplnená v tom prípade, ak sa spoločnosť bude snažiť uhradiť záväzky v čo najkratšom 
čase ale voči svojim dlžníkom bude tolerantná a nebude ich urgovať. 
 
Rentabilita vloženého kapitálu 
 
V oddiele 2.2.5 je vykonaný štatistický rozbor rentability vloženého kapitálu. Výborné 
výsledky sú dosiahnuté pri prekročení 15%, dobré výsledky sú v rozmedzí 12% - 15% 
a hodnoty, ktoré sú pod hranicou 12%, sú označované za zlé a nedostatočné. 
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Najvyššie hodnoty tohto ukazovateľa sú v roku 2008 a 2009. Konkrétne ide o čísla 
20,75% a 16,78%. Tieto výborné výsledky sú spôsobené vysokou hodnotou výsledku 
hospodárenia z hospodárskej činnosti (EBIT). Ten je do veľkej miery tvorený tržbami 
z predaja vlastných výrobkov a služieb a z predaja dlhodobého majetku a materiálu. 
Ďalšou zložkou, ktorá sa podieľa na ukazovateli v rokoch 2008 a 2009 je vysoký 
výsledok hospodárenia za účtovné obdobie (zisk). 
 
Opakom je rok 2012, kedy EBIT veľmi klesol a tržby z predaja vlastných výrobkov 
a dlhodobého materiálu nedosiahli hodnôt ako v iných rokoch. Hodnota rentability 
vloženého kapitálu  v tomto roku bola 7,17%. 
 
V rokoch 2010, 2011 a 2013 sa hodnoty pohybujú okolo spodnej hranice, teda 12%. 
Možno povedať, že spoločnosť v tomto období preukazuje dobré a priemerné výsledky. 
 
Priemerná hodnota rentability vloženého kapitálu v období 2008 – 2013 je 13,32%, 
čo predstavuje dosahovanie dobrých výsledkov. Túto hodnotu je možné interpretovať 
nasledovne: na 1Euro celkového investovaného kapitálu pripadá 0,1332Eura 
prevádzkového zisku pred zdanením. Ak bude podnik pokračovať v trende 
logaritmickej funkcie, budú mať hodnoty budúcich rokov nepriaznivú klesajúcu 
tendenciu, pod úroveň 12%. Táto prognóza bude splnená v prípade každoročného 
znižovania výsledku hospodárenia z hospodárskej činnosti alebo zvyšovania celkovej 
hodnoty aktív. 
 
Altmanov index finančného zdravia 
 
V časti 2.2.6 je vykonaná štatistická analýza Altmanovho indexu finančného zdravia.  
 
V rokoch 2007 sa hodnota tejto sústavy ukazovateľov nachádza tesne pod spodnou 
hranicou 1,81, a to konkrétne s hodnotou 1,79. V nasledujúcom roku a v roku 2010 
sa hodnota Z-skóre radí s číslom 2,48, respektíve 2,82 do šedej zóny, to znamená, že  
podnik nie je priamo ohrozený bankrotom, ale môže mať isté finančné problémy. 
Rozpätie šedej zóny je 1,81 – 2,99.  
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Roky 2009, 2011, 2012, 2013 sú priaznivými obdobiami, kedy hodnota Z-skóre 
presahuje hornú hranicu šedej zóny, teda ide o finančne zdravú spoločnosť, ktorá 
generuje hodnotu. 
 
Priemerná hodnota Z-skóre v analyzovanom časovom období je 3,06, teda podnik nemá 
finančné problémy a nie je ohrozený bankrotom. Ak bude spoločnosť pokračovať 
v trende regresnej priamky, budú mať hodnoty Z-skóre v nasledujúcich rokoch rastúcu 
tendenciu, ktorá presahuje číslo 4,40. Na dodržanie trendu regresnej priamky budú mať 
veľký vplyv tie časti sústavy ukazovateľa, ktoré majú vo výpočte Altmanovho indexu 
finančného zdravia priradenú najväčšiu dôležitosť. Konkrétne je reč o vysokej 
rentabilite celkových aktív a rastúcom obrate celkových aktív. 
 
 
Na záver celkového hodnotenia by som zhrnula problematické oblasti hospodárenia, na 
ktoré by spoločnosť mala zamerať svoju pozornosť. Ide o rovnomerný rast nákladov 
v porovnaní s výnosmi, vysoké hodnoty obratu celkových aktív, dlhá doba obratu 
krátkodobých pohľadávok, resp. krátka doba obratu krátkodobých záväzkov a príliš 
nízke predpovedané hodnoty rentability vloženého kapitálu. Pri ostatných 
ukazovateľoch boli dosiahnuté buď priemerné alebo výborné výsledky, čo však nebráni 
ich ďalšiemu zlepšovaniu. 
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3 VLASTNÉ NÁVRHY 
3.1 Vlastné návrhy a ich prínos 
 
Podrobný rozbor spoločnosti preukázal, že napriek nie veľmi priaznivým hodnotám 
niektorých ukazovateľov, nemá spoločnosť problémy, ktoré by ohrozili jej existenciu 
a spôsobili úpadok. Tento dôležitý aspekt umožňuje podniku zamerať 
sa aj na zlepšenie vzťahov so zamestnancami a odberateľmi, zvýšiť hodnotu čistého 
zisku, zlepšiť pozíciu na slovenskom trhu a prispieť k zvýrazneniu dobrého mena 




Na základe celkového zhodnotenia a určených prognóz navrhujem podniku, 
aby vo vyššej miere využíval financovanie cudzími zdrojmi. Hlavnou myšlienkou 
tohto návrhu je, že nákladové úroky môže spoločnosť odrátať od príjmov, tým znížiť 
daňovú povinnosť a získať lacnejší spôsob financovania. Takýmto opatrením myslím 
najmä tvorbu rezerv, čerpanie úveru alebo zvýšenie kúpy na obchodný úver. 
 
Na druhej strane, ak by vedenie spoločnosti nechcelo zvyšovať úroveň celkovej 
zadĺženosti, má na rozvoj podniku aj iné možnosti. Konkrétne mám na mysli 
financovanie vlastným kapitálom alebo využitie dotácii od materskej spoločnosti. 
V tomto prípade odporúčam využiť voľné finančné prostriedky k rozvoju vzťahov so 
zamestnancami, k nákupu nových technológií alebo pri výskumnej činnosti. 
Zaujímavým výskumom by mohla byť implementácia Age managementu. Nakoľko 
práca v podnikovej výrobe nie je až tak fyzicky náročná, mohol by podnik dať šancu 
ľuďom strednej vekovej kategórie, ktorí majú problém s hľadaním zamestnania, no 






Pohľadávky z obchodného styku 
 
Účinným opatrením pre redukciu vysokej hodnoty pohľadávok z obchodného styku 
je znížiť dobu inkasa pohľadávok, to znamená, skrátiť dobu splatnosti faktúr. 
Ďalej určite navrhujem vyplatenie zálohy, možnosť skonta pri rýchlej platbe, platbe 
v hotovosti ale zároveň penále pri oneskorenej úhrade. Prevenciou môže byť písomné 
alebo telefonické kontaktovanie klientov pred koncom doby splatnosti ich záväzku. 
Ak ide o dlžníkov, ktorí nie sú schopní splatiť celú čiastku naraz, je možné navrhnúť 
splátkový kalendár. Splátky v ňom by mali byť rozvrhnuté tak, aby nespôsobili krach 
dlžníka a súčasne podniku stratu klienta. 
 
 Dlhodobých neplatičov navrhujem uverejniť na internetovej stránke spoločnosti 
alebo ich zapísať do verejnej databáze dlžníkov, napríklad na www.dlžník.sk. 
Často práve to pomôže, má to takzvaný psychologický efekt.  Navyše sú stránky 
tohto typu sledované inkasnými spoločnosťami a agentúrami, ktoré samy kontaktujú 
veriteľov ohľadom vymáhania pohľadávok. 
 
 Ak spoločnosť plánuje uzatvoriť spoluprácu s novým odberateľom, mala by si preveriť 
jeho finančnú situáciu, solventnosť a hneď na začiatku obchodovania určiť jednoznačné 
podmienky spolupráce. 
 
Náklady a výnosy 
 
Spoločnosť by mala ďalej upriamiť svoju pozornosť na vývoj nákladov a výnosov. 
Ak chce zvýšiť svoj čistý zisk, musí prijať opatrenia, ktoré buď znížia náklady 
alebo zvýšia tržby. 
 
 Pri snahe znížiť náklady je rozlíšenie priamych a nepriamych nákladov kľúčovým 
faktorom. Keďže má spoločnosť stálych klientov, nemôže stanoviť podmienky 
ako pri jednorazových objednávkach, a preto s väčšou a rýchlejšou efektivitou môže 
znižovať nepriame náklady. V tejto situácii možno odporučiť napríklad znižovanie 
nákladov na výrobu pomocou zvýšenej automatizácie činností. Na druhej strane 
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by mala využiť práve spomínanú dobrú úroveň vzťahov s klientmi a pozíciu na trhu, 
aby s nimi vyjednala lepšie podmienky. Zvyšovať ceny odporúčam len v prípade, 
ak má istotu, že nestratí svojich odberateľov.  
 
Alternatívou zvýšenia zisku je aj hľadanie nových odberateľov. Väčšinu klientov 
spoločnosti tvoria dlhodobí odberatelia, ktorým poskytujú komplexné služby, 
preto navrhujem zamerať sa aj na menšie podniky, ktorým by poskytovali iba prepravu. 
Na získanie ďalších kupujúcich môže podnik využiť svoju povesť a dlhoročné 
pôsobenie na trhu, ale aj povesť a dobré meno svojich spokojných klientov 
ako napríklad Nestlé, Hubert, IKEA, Michelin, Continental, Ferrero a podobne. 
 
Obrat celkových aktív 
 
Pre podnik je taktiež veľmi dôležité odporúčanie týkajúce sa zníženia obratu celkových 
aktív. V podstate to znamená, že podnik by mal zvýšiť hodnotu celkových aktív, 
čím by sa čiastočne automatizovali činnosti vo výrobe (napríklad baliace činnosti) 
a znížila by sa hodnota osobných nákladov. To by viedlo k zvýšeniu objemu výroby 
a z tohto dôvodu by si podnik mohol dovoliť zvýšiť objem zákaziek.  
S nákupom dlhodobého hmotného majetku by síce boli spojené nové náklady, ale znížili 
by sa osobné náklady a rozšírila sa výrobná činnosť. Išlo by teda o výhodnú investíciu. 
 
Rentabilita vloženého kapitálu 
 
Nakoľko prognózy rentability vloženého kapitálu do ďalších rokov sú značne 
pesimistické, znovu odporúčam spoločnosti znižovanie nákladov a zvyšovanie tržieb 
spôsobmi spomínanými vyššie. Zároveň vhodným opatrením pre dosiahnutie 







V závere návrhov na zlepšenie odporúčam možnosť využitia voľnosti a kreatívnosti 
zamestnancov, ktorú ponúka materská spoločnosť sídliaca vo Francúzsku. 
Ide o možnosť tvorby postupov a inovácií, ktoré zefektívnia podnikové činnosti. Tieto 
postupy môžu aplikovať po schválení francúzskou centrálou. 
Taktiež dávam do pozornosti dôležitosť kooperácie s partnermi zo skupiny FM Logistic. 
Komunikáciou so skúsenejšími pobočkami, prípadne s pobočkami, ktoré sú dlhšie 
na európskom trhu, by sa pracovníci mohli inšpirovať novými nápadmi a spôsobmi 




3.2 Podporný program  
 
Súčasťou bakalárskej práce je aj podporný  program pre spoločnosť 
FM Slovenská, s. r. o. napísaný v MS Excel Office 365 v jazyku Microsoft Visual Basic 
for Applications (viz Príloha č. 7). Program bol vytvorený ako pomocný prostriedok pre 
výpočet základných skupín ukazovateľov finančnej analýzy, ďalej obsahuje vyrovnanie 
časového radu ukazovateľa zvolenou trendovou funkciou, čím  zamestnanci spoločnosti 
získajú prognózy ukazovateľa do nasledujúcich rokov. Podporný program teda 
zjednoduší výpočty vo finančnej a štatistickej analýze. Pri každom type ukazovateľa je 
uvedená jeho odporúčaná hodnota, vďaka ktorej pracovníci vedia, či spoločnosť spĺňa 
optimálne hodnoty alebo je potrebná nejaká náprava. 
Program obsahuje informácie o spoločnosti, autorovi a hlavnú ponuku. Práve v nej si 
užívateľ môže vybrať prácu buď s  účtovnými výkazmi alebo s jednotlivými skupinami 
ukazovateľov. Na obrázku 8 možno vidieť vzhľad hlavnej ponuky programu. 
 
 
Obr. 8: Hlavné menu podporného programu 
Zdroj: (Vlastné spracovanie) 
 
Pri voľbe účtovných výkazov je k dispozícii výkaz ziskov a strát a súvaha, teda aktíva 
i pasíva. V každom výkaze možno vidieť položky z minulých účtovných období, 
prípadne doplniť údaje z nasledujúceho obdobia. Súčtové riadky sú nastavené 
na ďalších 20 rokov. 
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V prípade, že užívateľ zvolí rozbor konkrétnej skupiny ukazovateľov, uvidí dosiahnuté 
hodnoty ukazovateľa v doterajších obdobiach, odporúčané hodnoty, v ktorých by sa 
daný ukazovateľ mal pohybovať a taktiež grafické zobrazenie nameraného časového 
radu. Túto prácu s programom možno vidieť na Obrázku 9. Týmto spôsobom je možné 
analyzovať ukazovatele likvidity, zadĺženosti, rentability, aktivity, rozdielové 
ukazovatele a sústavy pomerových ukazovateľov. 
 
 
Obr. 9: Práca s vybraným ukazovateľom 
Zdroj: (Vlastné spracovanie) 
 
Program ďalej poskytuje možnosť stanovenia prognóz do nasledujúcich rokov, možné 
je určenie trendu regresnej priamky, modifikovaného exponenciálneho trendu 
alebo logaritmickej funkcie. Pri grafickom zobrazení tohto trendu spolu s nameranými 
hodnotami užívateľ sám rozhodne, ktorá možnosť má najväčšiu vypovedajúcu 






Obr. 10: Prognóza do budúcnosti 
Zdroj: (Vlastné spracovanie) 
 
Program som použila pri spracovaní bakalárskej práce a preto verím, že bude 




V bakalárskej práci som vykonala posúdenie vybraných ukazovateľov spoločnosti 
FM Slovenská, s. r. o. v rokoch 2007 – 2013. Numerické údaje pre výpočty vybraných 
finančných ukazovateľov som čerpala z poskytnutých výkazov súvahy a výkazu zisku a 
strát za dané obdobie. Následne som ukazovatele podrobila štatistickej analýze, v ktorej 
som časový rad vyrovnala vhodnou regresnou funkciou a stanovila prognózy 
do nasledujúcich rokov.  
 
Z tejto finančnej a štatistickej analýzy možno vyhodnotiť, že podnik má silné aj slabé 
stránky. Slabinou, ktorú by podnik mal riešiť, je vývoj ukazovateľa rentability 
vloženého kapitálu, doby obratu krátkodobých pohľadávok a vývoj nákladov. Na druhej 
strane, podnik má ukazovatele, o ktoré sa môže oprieť, napríklad celkovú zadĺženosť 
a súhrnný Altmanov index finančného zdravia.  
 
Pre všetky analyzované ukazovatele som navrhla niekoľko opatrení, ktoré by udržali 
ich uspokojivú úroveň, prípadne by zlepšili hodnoty, aby sa podnik dostal 
do odporúčaných intervalov. Pomôže mu to zlepšiť jeho pozíciu na trhu, dobré meno 
a priláka viac zákazníkov či investorov. 
 
Podnik ako celok by mal preukázať snahu zlepšiť problémy, ktoré ho v súčasnosti 
sužujú. Napriek tomu, že analýza je výborný prostriedok na odhalenie nedostatkov, 
nezohľadňuje vývoj tržného prostredia či ekonomickú krízu. Má ale určitú vypovedaciu 
schopnosť o tom, ktorým smerom sa spoločnosť uberá. Preto by podnik mal využiť 
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PRÍLOHA Č. 1: SÚVAHA - AKTÍVA ZA OBDOBIE  
2007 – 2009 
 2007 2008 2009 
Neobežný majetok 2 934 973 3 424 059 2975913 
Softvér 6 473 11 247 6 625 
Obstarávaný dlhodobý nehmotný 
majetok 
0 0 0 
Stavby 0 0 0 
Samostatné hnuteľné veci a súbory 
hnuteľných vecí 
2 848 370 3 267 465 2 964 587 
Obstarávaný dlhodobý hmotný 
majetok 
10 854 1 497 4 701 
Poskytnuté preddavky na dlhodobý 
hmotný majetok 
69 276 143850 0 
Obežný majetok 3 037 509 3 411 131 3 742 079 
Materiál 54 969 53 899 44 072 
Krátkodobé pohľadávky 
z obchodného styku 
2 372 701 2 716 782 3 099 287 
Pohľadávky voči dcérskej a materskej 
spoločnosti 
0 0 0 
Daňové pohľadávky 100 3 346 114 360 
Iné pohľadávky 1 228 1 218 1 218 
Peniaze 3 552 2 650 3 352 
Účty v bankách 604 959 633 236 479 790 
Časové rozlíšenie – náklady 
budúcich období 
60 778 18 128 31 839 
AKTÍVA SPOLU 6 033 260 6 853 318 6 749 831 




PRÍLOHA Č. 2: SÚVAHA - AKTÍVA ZA OBDOBIE  
2010 – 2013 
 2010 2011 2012 2013 
Neobežný majetok 2 406 629 1 957 899 1 455 964 1 306 553 
Softvér 7 424 7 770 24 298 45 331 
Obstarávaný dlhodobý nehmotný 
majetok 
7 502 8 857 0 4 890 
Stavby 0 0 0 29 515 
Samostatné hnuteľné veci a súbory 
hnuteľných vecí 
2 391 703 1 941 272 1 431 666 1 185 363 
Obstarávaný dlhodobý hmotný 
majetok 
0 0 0 41 454 
Poskytnuté preddavky na dlhodobý 
hmotný majetok 
0 0 0 0 
Obežný majetok 3 661 768 3 414 173 4 622 141 4 084 250 
Materiál 68 668 90 856 113 284 115 437 
Krátkodobé pohľadávky 
z obchodného styku 
3 040 764 3 064 297 3 534 504 4 084 250 
Pohľadávky voči dcérskej a materskej 
spoločnosti 
41 396 208 066 893 625 115 437 
Daňové pohľadávky 0 0 2 391 0 
Iné pohľadávky 1 520 1 520 2 394 721 
Peniaze 4 330 13 350 15 355 613 
Účty v bankách 505 091 36 084 60 588 60 988 
Časové rozlíšenie – náklady 
budúcich období 
13 932 14 974 8 392 9 501 
AKTÍVA SPOLU 6 082 330 5 387 046 6 086 497 5 400 304 




PRÍLOHA Č. 3: SÚVAHA - PASÍVA ZA OBDOBIE  
2007 – 2009 
 2007 2008 2009 
Vlastný kapitál 1 249 775 2 526 564 3 283 618 
Základné imanie 1 619 863 1 619 863 1 619 863 
Zákonný rezervný fond 18 589 28 002 91 843 
Výsledok hospodárenia minulých rokov -577 085 -398 117 814 858 
Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie 
po zdanení 
188 408 1 276 816 757 054 
Cudzie zdroje 4 783 485 4 326 754 3 466 213 
Rezervy 70 935 98 213 572 443 
Dlhodobé záväzky voči materskej účtovnej 
jednotke 
0 0 0 
Dlhodobé záväzky zo sociálneho fondu 3 817 8 621 24 971 
Ostatné dlhodobé záväzky 1 062 770 976 389 569 830 
Dlhodobý odložený daňový záväzok 146 717 204 939 269 314 
Krátkodobé záväzky z obchodného styku 2 496 714 1 624 559 906 698 
Nevyfakturované dodávky 4 614 37 305 33 048 
Záväzky voči zamestnancom 186 118 225 039 242 911 
Záväzky zo sociálneho poistenia 101 773 121 148 126 706 
Daňové záväzky a dotácie 104 594 336 837 109 219 
Ostatné záväzky 605 433 693 704 611 073 
Krátkodobé bankové úvery 0 0 0 
Časové rozlíšenie – výnosy budúcich 
období 
0 0 0 
PASÍVA SPOLU 6 033 260 6 853 318 6 749 831 




PRÍLOHA Č. 4: SÚVAHA - PASÍVA ZA OBDOBIE  
2010 – 2013 
 2010 2011 2012 2013 
Vlastný kapitál 2 177 575 2 211 759 2 496 054 2 906 881 
Základné imanie 1 619 863 1 619 863 1 619 863 1 619 863 
Zákonný rezervný fond 129 696 151 097 161 986 161 986 
Výsledok hospodárenia minulých rokov 0 616 429 910 714 205 
Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie 
po zdanení 
428 016 440 183 284 295 410 827 
Cudzie zdroje 3 904 755 3 175 287 3 590 443 2 493 423 
Rezervy 339 716 289 980 438 859 457 767 
Dlhodobé záväzky voči materskej účtovnej 
jednotke 
734 900 1 149 256 1 193 378 0 
Dlhodobé záväzky zo sociálneho fondu 29 971 34 971 32 270 55 845 
Ostatné dlhodobé záväzky 664 111 79 948 0 0 
Dlhodobý odložený daňový záväzok 265 100 261 957 194 256 131 420 
Krátkodobé záväzky z obchodného styku 1 028 834 662 413 1 179 808 1 349 190 
Nevyfakturované dodávky 0 0 0 0 
Záväzky voči zamestnancom 263 322 240 410 246 069 269 199 
Záväzky zo sociálneho poistenia 129 622 134 560 137 693 147 638 
Daňové záväzky a dotácie 115 764 123 845 82 644 81 743 
Ostatné záväzky 333 415 197 800 85 466 0 
Krátkodobé bankové úvery 0 147 0 621 
Časové rozlíšenie – výnosy budúcich 
období 
0 0 0 0 
PASÍVA SPOLU 6 082 330 5 387 046 6 086 497 5 400 304 




PRÍLOHA Č. 5: VÝKAZ ZISKOV A STRÁT ZA OBDOBIE 
2007 – 2010 
 2007 2008 2009 2010 
Tržby z predaja tovaru 0 0 0 0 
Náklady vynaložené na obstaranie 
predaného tovaru 
0 0 0 0 
Obchodná marža 0 0 0 0 
Tržby z predaja vlastných výrobkov 
a služieb 
9 756 091 10 864 710 12 388 150 12 171 074 
Zmena stavu vnútroorganizačných 
zásob 
0 0 0 0 
Aktivácia 0 0 0 0 
Výroba 9 756 091 10 864 710 12 388 150 12 171 074 
Spotreba materiálu, energie a 
ostatných dodávok 
661 754 788 158 710 753 689 190 
Služby skupiny 51 5 199 429 4 779 981 5 399 078 5 562 111 
Výrobná spotreba 5 861 183 5 568 139 6 109 831 6 251 301 
Pridaná hodnota 3 894 908 5 296 571 6 278 319 5 919 773 
Osobné náklady 3 281 684 3 954 048 4 516 499 4 774 014 
Dane a poplatky 1 328 6 335 2 135 4 772 
Odpisy 537 078 598 128 708 373 675 290 
Tržby z predaja Dlhodobého majetku 
a materiálu 
0 92 156 31 066 0 
Zostatková cena predaného 
dlhodobého majetku a materiálu 
0 89 812 30 030 0 
Ostatné výnosy z hospodárskej 
činnosti 
345 316 721 745 116 479 556 425 
Ostatné náklady na hospodársku 
činnosť 
35 152 39 926 36 137 289 780 
Výsledok hospodárenia 
z hospodárskej činnosti 
384 983 1 422 223 1 132 690 732 342 
Výnosové úroky 1 958 14 590 701 585 
Nákladové úroky 115 448 81 950 88 464 57 621 
Kurzové zisky 252 938 304 262 1 578 1 354 
VI 
 
 2007 2008 2009 2010 
Kurzové straty 240 390 123 621 2 982 2 269 
Ostatné náklady na finančnú činnosť 32 862 51 480 49 403 59 282 
Výsledok hospodárenia z finančnej 
činnosti 
-133 805 61 801 -138 571 -117 233 
Výsledok hospodárenia z bežnej 
činnosti pred zdanením 
251 178 1 484 024 994 119 615 109 
Daň z príjmov z bežnej činnosti 62 770 207 208 237 066 187 093 
Výsledok hospodárenia z bežnej 
činnosti po zdanení 
188 409 1 276 816 757 053 428 016 
Výsledok hospodárenia 
z mimoriadnej činnosti pred 
zdanením 
0 0 0 0 
Výsledok hospodárenia 
z mimoriadnej činnosti po zdanení 
0 0 0 0 
Výsledok hospodárenia za účtovné 
obdobie pred zdanením 
251 178 1 484 024 994 119 615 109 
Zisk, Výsledok hospodárenia za 
účtovné obdobie po zdanení 
188 409 1 276 816 757 054 428 016 





PRÍLOHA Č. 6: VÝKAZ ZISKOV A STRÁT ZA OBDOBIE 
2011 – 2013 
 2011 2012 2013 
Tržby z predaja tovaru 302 198 588 796 604 017 
Náklady vynaložené na obstaranie predaného 
tovaru 
286 012 546 243 537 526 
Obchodná marža 16 186 42 553 66 491 
Tržby z predaja vlastných výrobkov a služieb 13 692 726 14 784 038 16 012 453 
Zmena stavu vnútroorganizačných zásob 0 0 0 
Aktivácia 0 0 0 
Výroba 13 692 726 14 784 038 16 012 453 
Spotreba materiálu, energie a ostatných dodávok 737 717 858 471 1 631 302 
Služby skupiny 51 7 103 633 7 725 746 8 149 249 
Výrobná spotreba 7 841 351 8 584 217 9 780 551 
Pridaná hodnota 5 867 561 6 242 374 6 298 393 
Osobné náklady 4 759 613 5 160 835 5 302 035 
Dane a poplatky 5 164 6 240 4 068 
Odpisy 665 565 619 849 421 639 
Tržby z predaja Dlhodobého majetku a materiálu 1 3 475 13 
Zostatková cena predaného dlhodobého majetku a 
materiálu 
2 324 1 244 508 
Ostatné výnosy z hospodárskej činnosti 180 406 69 514 185 064 
Ostatné náklady na hospodársku činnosť -13 067 90 954 133 730 
Výsledok hospodárenia z hospodárskej činnosti 628 368 436 241 621 490 
Výnosové úroky 12 176 11 837 9 688 
Nákladové úroky 67 200 55 586 30 695 
Kurzové zisky 832 2 986 3 899 
Kurzové straty 14 666 4 037 5 474 
Ostatné náklady na finančnú činnosť 11 904 14 103 12 127 
Výsledok hospodárenia z finančnej činnosti -80 762 -58 903 -34 709 
Výsledok hospodárenia z bežnej činnosti pred 
zdanením 
547 607 377 338 586 781 
VIII 
 
 2011 2012 2013 
Daň z príjmov z bežnej činnosti 107 423 93 043 175 954 
Výsledok hospodárenia z bežnej činnosti po 
zdanení 
440 184 284 295 410 827 
Výsledok hospodárenia z mimoriadnej činnosti 
pred zdanením 
0 0 0 
Výsledok hospodárenia z mimoriadnej činnosti 
po zdanení 
0 0 0 
Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie pred 
zdanením 
547 607 377 338 586 781 
Zisk, Výsledok hospodárenia za účtovné 
obdobie po zdanení 
440 184 284 295 410 827 




PRÍLOHA Č. 7: PODPORNÝ PROGRAM NA CD 
